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ÚVOD 
 
 
 Základním podnikatelským cílem je podle současné ekonomické teorie 
považována maximalizace tržní hodnoty firmy. Jak bude podnik úspěšný, záleží hlavně 
na správnosti rozhodování managementu firmy v získávání finančních zdrojů, volbě 
optimální kapitálové struktury, alokaci kapitálu, analýze a kontrole hospodářské 
činnosti. Vedle zvyšování majetku vlastníků musí podnik zajišťovat některé dílčí 
finanční cíle, především průběžné zajišťování platební schopnosti, tedy takové likvidity, 
aby podnik byl vždy schopný dostát svým závazkům v daném čase a trvalé rentability, 
která umožňuje vytvářet dostatečné finanční zdroje pro budoucí rozvoj podniku. 
 
 Analýza údajů finančního účetnictví a účetních výkazů umožňuje vytvářet 
představu o ekonomické - majetkové, finanční a důchodové situaci podniku a dává 
podklady především pro finanční rozhodování a finanční řízení podniku. Hodnocení 
všech těchto stránek hospodářského procesu připadá finanční analýze. Pomáhá těm, kdo 
jsou odpovědni za výsledky podnikatelských rozhodnutí tak, aby výsledky jejich 
rozhodnutí byly správné a upevňovaly finanční zdraví firmy. 
 
 Hlavní přínos finanční analýzy spočívá v tom, že informuje o současné i budoucí 
situaci podniku, poukazuje na správné využívání majetku podniku, nabízí přehled 
o finančních tocích, umožňuje poznat efektivnost a nákladovost podnikových operací, 
pomáhá při řízení investičních projektů a při optimalizaci investičního rizika. 
 
 Finanční analýza představuje významnou součást soustavy podnikového řízení 
a měla by patřit k základním dovednostem každého finančního manažera. Měla by být 
součástí jeho každodenní práce, protože poznatky a závěry finanční analýzy slouží 
nejen pro strategické, investiční a finanční rozhodování, ale i pro informování vlastníků, 
věřitelů a dalších zájemců. 
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1 HODNOCENÍ SOUČASNÉHO STAVU 
 
 
1.1 Vymezení cíle diplomové práce 
 
 Cílem diplomové práce je zhodnocení finanční situace společnosti ČSAD Kyjov 
a.s. za období 2003 - 2007 a uvedení návrhů na její zlepšení. 
 
 Teoretická část bude zaměřena na obecnou charakteristiku finanční analýzy. 
Půjde o popsání postupů a metod finanční analýzy, jejich uživatelů, zdrojů informací 
a slabých stránek účetních výkazů. Hlavní pozornost bude především směřovat 
k elementárním metodám s detailním popisem jednotlivých ukazatelů, které se ve 
finanční analýze využívají. 
 
 V praktické části práce se budu věnovat charakteristice vybraného podniku. 
Zaměřím se na vnější a vnitřní analýzu okolí firmy. K tomuto využiji PESTE analýzu 
makrookolí, Porterovu analýzu konkurenčních sil a SWOT analýzu. U PESTE analýzy 
zhodnotím politické, ekonomické, sociální, technologické a ekologické faktory vnějšího 
prostředí. V případě Porterovy analýzy provedu zhodnocení konkurenční rivality, 
ohrožení ze strany nových konkurentů, ohrožení substituty, vyjednávací síly dodavatelů 
a vyjednávací síly odběratelů. U SWOT analýzy se zaměřím na silné a slabé stránky, 
a také příležitosti a hrozby společnosti. 
 
 Stěžejní částí bude finanční analýza. Nejprve provedu analýzu stavových 
ukazatelů pomocí horizontální a vertikální analýzy, poté analýzu rozdílových ukazatelů 
a analýzu cash flow. Dále rozbor poměrových ukazatelů (analýza likvidity, zadluženosti, 
rentability, aktivity) a analýzu soustavy ukazatelů. Na základě provedené finanční 
analýzy zhodnotím finanční situaci firmy a navrhnu opatření, která povedou ke zlepšení 
současného stavu. 
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1.2 Charakteristika společnosti ČSAD Kyjov a.s. 
 
 
1.2.1 Základní údaje společnosti 
 
 
Obchodní firma: ČSAD Kyjov a.s. 
Sídlo: Boršovská 2228, 697 34 Kyjov 
Právní forma: akciová společnost 
Akcie: 61 053 ks akcií na jméno ve jmenovité hodnotě 1 000,-- Kč 
Základní kapitál: 61 053 000,-- Kč 
 
Vlastnická struktura 
Osoby s podílem na základním kapitálu vyšším než 5 %: 
Servis - Car s.r.o.  45,32 % 
Michenka Josef  15,19 % 
Cahlík Jan   15,19 % 
Město Kyjov   5,03 % 
 
Počet akcií v držení orgánů a vedoucích zaměstnanců společnosti: 
Představenstvo:   6,46 % 
Dozorčí rada:        0 % 
Vedení společnosti:  5,67 % 
 
Obrázek 1: Logo společnosti 
 
 
 
1.2.2 Historie společnosti 
 
 Firma ČSAD Kyjov má více než padesátiletou tradici a bohaté zkušenosti 
s podnikáním v silniční dopravě. Vznikla v roce 1949 a během uplynulých let se 
vypracovala mezi významné dopravní firmy v České republice. 
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 K zásadní změně došlo po 1. 10. 1993, kdy byla vytvořena akciová společnost 
ČSAD Kyjov a tím bylo zahájeno nové a dynamické období firmy. Ta  rychle rozvíjí 
své tradiční dopravní činnosti v nákladní a osobní silniční dopravě a v přepravě 
kusových zásilek a rozšiřuje svoje aktivity o další: celní služby a deklaraci, spedici, 
skladování zboží, přepravy zboží pod řízenou teplotou (ATP), přepravy nebezpečného 
zboží (ADR), a další. 
 
 Společnost současně disponuje i bohatým technickým a servisním zázemím, 
jehož kapacity využívají i jiní dopravci. Moderní opravárenské středisko prošlo 
v posledních letech dalším rozvojem ve vybavení měřicí a diagnostickou technikou. 
To  umožňuje provádět  opravy celé škály užitkových vozidel a autobusů. Důležitým 
mezníkem bylo zřízení autorizovaného Bosch diesel servisu se službami i pro osobní 
vozidla, pracoviště měření emisí pro vozidla se vznětovými motory a ověřování 
tachografů. Pracoviště pneuservisu se vyvinulo v moderní středisko, jehož služby 
využívá široká motoristická veřejnost. Čerpací stanice pohonných hmot nabízí kromě 
kvalitní motorové nafty i další produkty společností OMV a Shell. 
 
 V neposlední řadě součástí ČSAD Kyjov a.s. je i cestovní kancelář KTA, která 
zajišťuje pro širokou veřejnost po celý rok pobytové i poznávací zájezdy a v rámci 
provizního prodeje spolupracuje s velkými touroperátory. Pro školy a zájmové 
organizace nabízí zajímavé programy a zajišťuje kompletní servis při organizaci 
školních výletů a ostatních zájezdů dle požadavků zákazníka. 
 
 Dalším významným krokem byl 25. listopad 1999, kdy firma získala certifikát 
systému řízení jakosti ISO 9002 pro nákladní dopravu a celní služby a tento systém 
řízení jakosti ve své společnosti i nadále rozvíjí. 
 
 V současné době se ČSAD Kyjov a.s. řadí mezi prosperující a progresivní 
soukromé ryze české dopravní společnosti. Má bohaté zkušenosti v dopravě, moderní 
technické zázemí, profesionálně zdatný management, pravidelně školený a výkonný 
personál i řidiče. Disponuje rozsáhlým vozovým parkem (80 kamionů, 60 autobusů) 
s vozidly splňující nejnáročnější ekologické požadavky (Mercedec-Benz, Volvo, Irisbus, 
Karosa), zaměstnává cca 270 lidí s ročním obratem přes 350 mil. Kč. 
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Obrázek 2: Nákladní vozidla 
 Obrázek 3: Autobusy 
1.2.3 Předmět činnosti 
 
Nákladní doprava 
Jednou z rozhodujících složek 
ČSAD Kyjov a.s. je divize 
nákladní dopravy, která je zdrojem 
významné části tržeb celé firmy. 
Nákladní doprava má k dispozici 
nový moderní vozový park včetně 
nejmodernější výpočetní techniky 
a zajišťuje přepravy nejen po celé ČR, ale hlavně do převážné části evropských států. 
 
Osobní doprava 
Společnost nasazuje denně na pravidelné linky 
v osobní dopravě pět desítek autobusů, které 
zajišťují dopravní obslužnost regionu Kyjova 
a spojují ho s okolními městy (Brno, Kroměříž, 
Hodonín). Kromě tohoto zajišťuje i zájezdovou 
dopravu autokary Mercedes-Benz vybavené pro 
maximální pohodlí cestujících (klimatizace, 
video, možnost občerstvení). Péči o cestující je věnována vysoká pozornost a to jak při 
vlastní přepravě, tak i před jejím zahájením nebo po jejím ukončení. 
 
Transportexpres - Sběrná služba 
Expresní přeprava kusových zásilek z domu do domu po celé České republice a na 
Slovensko. Tradiční přepravní systém fungující již přes tři desítky let. 
 
Servisní služby 
S novou kvalitní technikou ubývá oprav pro vlastní vozidla a uvolněnou kapacitu lze 
nabídnout i pro cizí dopravce. Provádí se zde nejen běžné opravy a servis, ale 
k dispozici je i pneuservis, měření emisí, cejchování tachografů, prodej náhradních dílů 
a zejména čerpací stanice na prodej nafty a olejů OMV. 
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1.2.4 Vozový park 
 
 
 Vozový park nákladní dopravy je z velké části tvořen velkokapacitními 
soupravami. V současné době čítá celkem 80 motorových vozidel a 55 návěsů a přívěsů. 
Většinu vozového parku tvoří vozidla Mercedes-Benz Actros řady 1840 až 1844, které 
doplňují vozidla Volvo řady FH 12. Pro rozvážkovou službu se využívají vozidla 
Mercedes-Benz Atego skříňového (izotermické) i valníkového provedení se zvedacím 
zadním čelem. 
 
 Naprostá většina vozidel splňuje ekologické limity EURO 2 a vyšší, konkrétně 
22 vozidel je vybaveno motory EURO 2 a 28 vozidel EURO 3. V letech 2005 až 2007 
pak byl nákladní vozový park doplněn 18 vozidly Mercedes-Benz Actros 18.44 
s motory vybavenými systémem SCR a plnícími v současnosti nejpřísnější normu 
EURO 5. Všechna vozidla jsou vybavena satelitním sledováním vozidel a mobilními 
telefony. 18 vozidel je vybaveno soupravami ADR pro přepravy nebezpečných nákladů. 
Ve vozovém parku se nachází 2 chladírenské návěsy Kögel pro přepravy ATP. 
 
 Pro osobní dopravu je k dispozici 60 autobusů. Z toho 5 zájezdových značky 
Mercedes-Benz. Zbylých 55 autobusů je určeno pro linkovou dopravu. Pro příměstskou 
dopravu jsou určeny vozidla značky Karosa Iveco. 2 autobusy značky Mercedes-Benz 
nízkopodlažního typu jsou určené k městské dopravě. 
 
 Stáří vozidel je maximálně 12 let. Průměrný věk je 6 let. Podnik se snaží každý 
rok o obnovu 4 až 5 vozidel. Vozidla pro nákladní dopravu jsou nakupována 
prostřednictvím finančního leasingu, který je uzavírán na 4 roky. Autobusy, na které 
podnik dostává dotaci, musí být ve vlastnictví firmy. Proto leasingové společnosti na 
tato vozidla poskytují místo finančního leasingu spotřebitelský úvěr. 
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1.3 Analýza současného stavu 
 
1.3.1 PESTE analýza 
 
 PESTE analýza se zabývá rozborem makrookolí firmy. Je identická s analýzou 
SLEPT s tím rozdílem, že pořadí faktorů se mění. Název PESTE je složen z prvních 
písmen pěti základních faktorů: 
 
• POLITICKÉ FAKTORY 
• EKONOMICKÉ FAKTORY 
• SOCIÁLNÍ FAKTORY 
• TECHNOLOGICKÉ FAKTORY 
• EKOLOGICKÉ FAKTORY 
 
Politické faktory 
 V některých zemích Evropské unie je uplatňován zákaz tzv. kabotáže pro nové 
členské země, což představuje zákaz přepravy zboží uvnitř starých členských zemí 
přepravci z nových členských států. Pokud český dopravce vyveze zboží do některé ze 
zemí EU a sežene si vytížení na zpáteční cestu, musí být toto zboží z daného státu 
dovezeno jen do České republiky. 
 
 Přeprava zboží například mezi německým odběratelem a dodavatelem nebo mezi 
německým odběratelem a francouzským dodavatelem provedená českým dopravcem je 
zakázána. Kdykoliv jede prázdný automobil, znamená to pro jeho provozovatele ztrátu. 
Zákaz kabotáže by měl ve všech zemí EU skončit 30. 4. 2009. 
 
 Česká republika i její okolní státy o prázdninách i během roku zakazují průjezd 
kamionů a jiných vozidel v určitých dnech a hodinách. U nás se jedná o zákaz jízdy 
během víkendu u vozidel s hmotností nad 7,5 tun, konkrétně v pátek od 15 do 18 hodin 
a v neděli do 22 hodin. 
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Ekonomické faktory 
 Globální finanční krize začíná působit i na tuzemskou ekonomiku. Růst HDP za 
rok 2008 činil 4,2 %. Pro rok 2009 je lze očekávat růst kolem pouhých 2 %, podle 
některých odhadů jen 0,5 %.  Průměrná míra inflace v listopadu 2008 dosáhla na 6,5 %. 
Nezaměstnanost dosahuje 5,3 % a očekává se její růst. V okrese Hodonín je 
nezaměstnanost 9,7 % a během ledna 2009 by se měla podle odhadů vyšplhat na 11 %.  
Průměrná hrubá mzda vzrostla na 23.400,- Kč. 
 
 Mýtné se v ČR platí od ledna roku 2007, zatím pouze na dálnicích, rychlostních 
silnicích a malé části silnic první třídy. Mýtná povinnost se vztahuje na kamiony 
o hmotnosti 12 tun a těžší. Záměrem ministerstva dopravy je rozšířit povinnost i na 
malé nákladní vozy od 3,5 tuny. Zamýšlený termín 1. leden letošního roku se však kvůli 
legislativnímu procesu nestihl. 
 
 Ceny dálničních známek na rok 2009 zůstávají stejné. Vozidla nad 3,5 t musí být 
pro provoz na zpoplatněných komunikacích opatřena buď roční dálniční známkou za 
8.000,-Kč nebo měsíční za 2000,-Kč nebo týdenní za 750,-Kč. 
 
 Pro silniční dopravu představuje nafta důležitou položku nákladů. Po období 
rapidního nárůstu ceny nafty dochází k jejímu výraznému snížení. 
 
Sociální faktory 
 V demografické struktuře obyvatelstva ČR se stejně jako v zemích Evropské 
unie projevuje negativní tendence stárnutí populace, tj. snižování podílu nejmladších 
věkových skupin vlivem klesající míry porodnosti a rostoucí počet seniorů v důsledku 
prodlužování střední délky života. V polovině 21. století lidé starší 65 let dosáhnou 
třetiny obyvatel. 
 
 Česko je na 70 procentech průměrné životní úrovně Evropské unie. Již nyní je 
přitom životní úroveň v ČR vyšší než v některých starých členských zemích, jako jsou 
Řecko nebo Portugalsko. Díky zvyšující se životní úrovni roste spotřeba obyvatelstva. 
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To má samozřejmě za následek vzrůstající intenzitu dopravy. Roste podíl 
vysokoškolsky vzdělaných lidí. 
 
Technologické faktory 
 Z hlediska hustoty je dopravní infrastruktura srovnatelná se státy EU, avšak 
v kvalitativních parametrech výrazně zaostává. V následujících letech je třeba 
dobudovat síť dálnic a rychlostních komunikací. Nezbytná je modernizace silnic I., II. 
a III. třídy, které neodpovídají hospodářským potřebám a bezpečnosti provozu. 
 
 Moderní technologie umožnily vznik nových systémů a aplikací. Doprava je 
podporována systémy založenými na moderních informačních a telekomunikačních 
prostředcích, které umožnily vznik dopravní telematice nebo Inteligentním dopravním 
systémům a službám (ITS). 
 
 U firem se stává samozřejmostí zavádění norem jakosti ISO 9000, které slouží 
k prokázání schopnosti stálého poskytování výrobku, který splňuje požadavky 
zákazníka s cílem zvyšovat jeho spokojenost. V říjnu 2008 proběhl v ČSAD Kyjov 
úspěšně třetí recertifikační audit systému managementu jakosti dle normy ISO 
9001:2000. Současný certifikát pro činnosti „Mezinárodní a vnitrostátní nákladní 
doprava vlastními vozidly včetně přeprav pod řízenou teplotou. Přeprava produktů 
podléhajících ADR. Poskytování celních služeb“ má platnost do listopadu 2010. 
 
Ekologické faktory 
 Kamionová doprava škodí životnímu prostředí zejména hlukem, prašností, 
častými haváriemi a výfukovými plyny. Z důvodů snížení produkce škodlivin musí 
nová motorová vozidla splňovat emisní normy Euro, které stanovují limitní hodnoty 
výfukových exhalací. Od 1. září 2009 vstoupí v účinnost nová emisní norma Euro 5, 
která omezuje množství oxidu uhelnatého, uhlovodíků, oxidů dusíku a množství 
pevných částic. 
 Naprostá většina vozidel ČSAD Kyjov splňuje ekologické limity EURO 2 
a vyšší. 
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1.3.2 Porterův model konkurenčních sil 
 
 Jednou z důležitých metod analýzy vnějšího prostředí je Porterova analýza 
konkurence. Tato metoda se zabývá popisem vlivů působících na jednotlivé podniky 
vstupující a realizující své produkty na trhu.  Porter postavil model fungování trhu na 
těchto 5 faktorech: rivalita mezi existujícími podniky, ohrožení ze strany nových 
konkurentů, ohrožení substitutů, vyjednávací síla dodavatelů a vyjednávací síla 
odběratelů. 
 
Obrázek 4: Porterův model konkurenčních sil 
 
 
 
Rivalita mezi existujícími podniky 
 Českem po vstupu do Evropské unie jezdí o pětinu více kamiónů, tuzemští 
dopravci zažívají těžké časy. Čím dál ostřejší konkurence na silnících drtí hlavně menší 
firmy, které končí často v konkursu. Situace je tak vážná, že se dopravci vyhoupli na 
první příčku žebříčku nejrizikovějších odvětví domácí ekonomiky. Většina dopravců 
doplatila na rostoucí náklady. Zdražují náhradní díly, servis a donedávna i nafta, jejíž 
cena v poslední době klesá. 
 
 Lepší vyhlídky nemají dopravci ani v blízké budoucnosti. Po republice podniká 
zhruba čtyřicet tisíc různých firem a ačkoliv devět tisíc z nich má licenci i na 
Konkurenční 
rivalita Odběratelé Dodavatelé 
Potenciální noví 
konkurenti 
Substituty 
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mezinárodní dopravu, trhu dominují silné společnosti se zahraničními akcionáři, které 
na sebe strhávají i největší zakázky. Menší firmy, které mají často kamióny na leasing, 
nestačí držet krok a končí v konkursu. 
 
Ohrožení ze strany nových konkurentů 
 Vstup na trh nákladní silniční dopravy není nijak komplikovaný. Nový subjekt 
ke své činnosti potřebuje zřídit vozový park a nabrat schopné řidiče. Na trhu je 
dostatečná nabídka nákladních vozidel. Vzhledem k tomu, že se dají pořídit na leasing, 
není nutné disponovat závratnou výší financí.  Problém však může být s kvalitními 
řidiči kamionů. Těch je na našem trhu nedostatek a firmy se dostávají do situace, kdy 
nabírají řidiče ze zahraničí. 
 
 I když všechny tyto podmínky nový subjekt splní, musí počítat s tím, že většině 
menších podnikatelů chybějí peníze. V průběhu podnikání se velmi často dostávají do 
druhotné platební neschopnosti. Zatímco oni musí za služby platit hned, dodavatelé jim 
platí v průměru do devadesáti dnů. Nemají už kam sáhnout a jdou do konkursu. Proto na 
trhu dominují silné společnosti. Pro ně by se mohla stát novou konkurencí pouze firma 
s velkým kapitálem. Navíc po zavedení elektronického mýtného a zvýšení sazby DPH 
se stává trh nákladní silniční dopravy méně atraktivním. 
 
Ohrožení substituty 
 Alternativou k silniční dopravě jsou doprava železniční, letecká a vodní. 
Z těchto tří alternativ je v našem prostředí největším konkurentem železnice. Ta však 
v tuto chvíli nemá, alespoň v rámci České republiky, vytvořený takový systém, aby byla 
plně použitelná a plně konkurenceschopná se silniční dopravou. 
 
 Železnice v současných podmínkách neumí zajistit přepravu z domu do domu, 
tedy například od výrobce ke koncovému zákazníkovi. Chybí tady určitý mezičlánek, 
infrastruktura, na které by bylo možné překládat zboží mezi silnicí a železnicí. To jsou 
logistická centra, která by měla napojení na železniční infrastrukturu. Další nevýhodou 
je malá rychlost přepravy. Je nesporné, že u některých druhů zboží (potraviny snadno 
podléhající zkáze apod.), se opravdu jedná o zásadní překážku. 
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 Další příčinou, proč je železnice nevyužitá a silnice přeplněné, je cena železniční 
dopravní cesty. Zatímco silniční dopravci platí mýtné maximálně 5,40 koruny za 
kilometr, železniční dopravci platí za kilometr jízdy nákladního vlaku více než šedesát 
korun. 
 
Vyjednávací síla dodavatelů 
 Mezi dodavatele patří především prodejci dopravní techniky a pohonných hmot. 
Prodejců dopravní techniky je na trhu dostatečné množství, proto si firma může vybrat 
toho nevhodnějšího. Navíc společnosti, které nakupují pravidelně větší množství 
dopravní techniky dosahují výhodnějších cenových podmínek. 
 
 Naopak dodavatelé pohonných hmot mají vyjednávací sílu větší. Výše cen 
pohonných hmot jednotlivých prodejců se příliš neliší a na její výši mají klíčový vliv 
světové ceny ropy a vývoj kurzu české koruny vůči dolaru. 
 
Vyjednávací síla odběratelů 
 Vyjednávací síla odběratelů v nákladní dopravě je velká. Kvůli silné tržní 
konkurenci dopravní firmy dosahují nízkých ziskových marží. Ty se ještě snížili po 
zavedení mýtného a  po zvýšení DPH. Firmy si nemohou dovolit o tyto náklady zvýšit 
cenu služeb, protože by přišli o své zákazníky. 
 
 Odběratelé (cestující) v autobusové dopravě mají vyjednávací sílu podstatně 
menší. U většiny spojů není jiná alternativa dopravy. Tou je pouze v některých 
případech železniční doprava, která však nemá tak hustou síť jako ta silniční. Proto ji 
u většiny spojů nelze využít. 
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1.3.3 SWOT analýza 
 
 Analýza se zabývá rozborem a hodnocením současného stavu firmy (vnitřní 
prostředí) a současné situace (vnější prostředí). Ve vnitřním prostředí se zaměřuje na 
silné a slabé stránky firmy. Ve vnějším prostředí sleduje příležitosti a hrozby pro firmu. 
 
• S = Strenghts = Silné stránky  
• W = Weaknesses = Slabé stránky  
• O = Opportunities = Příležitosti  
• T = Threats = Hrozby  
 
Tabulka 1: SWOT analýza 
 Silné stránky Slabé stránky 
V
n
itř
n
í p
ro
st
ře
dí
 
- mnohaleté zkušenosti 
- kvalitní dopravní technika 
- rozsáhlý vozový park 
- rozsah nabízených služeb 
- stabilní zákazníci 
- kvalifikovaní a profesionální 
zaměstnanci 
- úzké (regionální) zaměření na 
zákazníky 
- rezervy v kvalitě poskytovaných 
služeb 
- komunikace uvnitř společnosti 
- nedostatečná kontrolní činnost 
 Příležitosti Hrozby 
V
n
ějš
í p
ro
st
ře
dí
 
- zkvalitnění a rozšíření 
nabízených služeb 
- působnost firmy mimo region 
- snížení nákladů úsporou PHM 
- neefektivnost některých 
podnikatelských aktivit 
- velká konkurence 
- zvýšení ceny pohonných hmot 
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2 TEORETICKÉ POZNATKY 
 
2.1 Charakteristika finanční analýzy 
 
 Finanční analýza slouží ke komplexnímu posouzení současné finanční 
a ekonomické situace společnosti. Pokazuje nejen na silné stránky podniku, ale také 
pomáhá odhalit případné poruchy ve finančním hospodaření. Je nezbytnou součástí 
procesu rozhodování o podniku bez ohledu na to, zda subjekt rozhodování stojí uvnitř 
nebo v ně firmy. Na dobrých výsledcích či na prosperitě podniku mají zájem kromě 
manažerů a vlastníků i další účastníci rozhodování, kteří jsou nějakým způsobem spjati 
s činností podniku nebo zainteresováni na jeho výsledcích (věřitelé, banky, finanční 
úřady aj.) 
 
 Zajímají se především o několik základních charakteristik hospodářské 
a finanční situace podniku: jaká je jeho platební schopnost (likvidita a solventnost), 
výnosnost (rentabilita) a hospodářská a finanční stabilita, tj. schopnost podniku 
dlouhodobě zabezpečovat své finanční závazky a dlouhodobě dosahovat přiměřené 
výnosnosti. (3, s. 3) 
 
2.1.1 Fundamentální a technická analýza 
 
 Fundamentální analýza je postavena na rozsáhlých znalostech vzájemných 
souvislostí mezi ekonomickými i mimoekonomickými jevy, na zkušenostech odborníků 
i na jejich schopnostech subjektivních odhadů. Ačkoli se tato analýza opírá o velkou 
spoustu informací, tak zpracovává spíše kvalitativní údaje. 
 
 Technická analýza používá matematických, statistických a dalších 
algoritmizovaných metod ke kvantitativnímu zpracování ekonomických dat 
s následným (kvalitativním) ekonomickým posouzením výsledků. 
 
 Každá z uvedených analýz má své přednosti a nedostatky. Vhodným propojením 
obou přístupů a sjednocením jejich výsledků můžeme docílit ke kvalitnějšímu 
hodnocení hospodářských jevů. (13, s. 6) 
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2.2 Uživatelé finanční analýzy 
 
 Manažeři 
Pro dlouhodobé i krátkodobé finanční řízení podniku. Znalost finanční situace 
potřebují pro správné rozhodování při získávání finančních zdrojů, zajišťování 
optimální majetkové struktury, při rozdělování disponibilního zisku, při alokaci 
volných peněžních prostředků. 
 Investoři 
Sledují stabilitu a likviditu podniku, disponibilní zisk, tržní hodnotu podniku, 
zajištění trvání a rozvoj podniku. 
 Obchodní partneři (dodavatelé, odběratelé) 
Dodavatelé u svých obchodních partnerů především sledují schopnost hradit splatné 
závazky a dlouhodobou stabilitu. 
Zákazníci se zajímají o to, jestli je dodavatel schopen plnit své závazky. 
 Zaměstnanci 
Zajímají se o finanční informace pro posouzení jistoty zaměstnání, mzdové 
a sociální perspektivy. 
 Banky a jiní věřitelé 
Požadují spoustu informací o finančním stavu potenciálního dlužníka, aby se 
rozhodli, zda mu půjčí. Jedná se především o likviditu a zadluženost. 
 Stát a jeho orgány 
Potřebují finanční informace pro statistiku, kontrolu daňových povinností, 
monitorování vládní politiky aj. 
 Analytici, daňový poradci a účetní znalci 
Zajímají se o nejširší aspekty finančního hospodaření podniku pro správné určení 
nedostatků a doporučení postupů k jejich nápravě. 
 Konkurenti 
Mají zájem o finanční informace srovnatelné s jejich vlastními hospodářskými 
výsledky, především o ukazatele rentability, o ziskovou marži, velikost ročních 
tržeb, solventnost, hodnotu a obrátku zásob apod. 
 Burzovní makléři 
Potřebují znát co nejvíce informací o finanční situaci podniku pro úspěšné 
obchodování s cennými papíry. (9, s. 11) 
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2.3 Zdroje informací pro finanční analýzu 
 
 Získávání informací 
 Pro dosažení spolehlivých výsledků finanční analýzy je potřeba, aby finanční 
analytik pracoval s širokým okruhem informací. Nestačí se zabývat jen informacemi 
z finančního účetnictví, ale je taky nutné sledovat situaci ekonomického okolí. Vstupní 
data finanční analýzy můžeme členit například takto: 
 
a) Účetní data podniku: 
• účetních výkazy finančního účetnictví 
• vnitropodnikové účetnictví 
• výroční zprávy 
 
b) Ostatní data o podniku: 
• podniková statistika poptávky, produkce, zaměstnanosti aj. 
• vnitřní směrnice 
• předpovědi a zprávy vedoucích pracovníků podniku 
 
c) Externí informace: 
• informace ze státní statistiky 
• zprávy z odborného tisku 
• analytické informace různých institucí (6, s. 15) 
 
Účetní výkazy 
 Nejdůležitějším zdrojem informací potřebným pro zpracování finanční analýzy 
podniku jsou základní účetní výkazy (rozvaha, výkaz zisku a ztráty, výkaz cash flow) 
a výroční zpráva, která obsahuje tyto základní účetní výkazy. 
 
 Rozvaha podává přehled o majetku podniku (aktivech) a zdrojích (pasivech), ze 
kterých podnik majetek financoval, v peněžním vyjádření k určitému datu. Rozvaha 
splňuje základní bilanční rovnici, kdy součet aktiv se rovná součtu pasiv. 
 
  - 25 -  
 Výkaz zisku a ztráty sleduje tokové veličiny za určité období. Jedná se 
o náklady, výnosy a výsledek hospodaření z provozní, finanční a mimořádné činnosti. 
Obsahový a časový nesoulad mezi náklady a peněžními výdaji a mezi výnosy 
a peněžními příjmy vede k nutnosti zkoumat pohyb peněžních prostředků a jejich 
ekvivalentů v rámci sledovaného období. Tento pohyb je zachycen ve výkazu cash flow. 
 
 Výkaz cash flow zobrazuje změny peněžních prostředků účetní jednotky za 
určité období. Obsahuje stav peněžních prostředků a jejich ekvivalentů na začátku 
období, peněžní toky z provozní činnosti, peněžní toky z investiční činnosti, peněžní 
toky z finanční činnosti, stav peněžních prostředků a jejich ekvivalentů na konci období. 
 
Obrázek 5: Propojení účetních výkazů 
 
 
 
 
 
 
 
 
(3, s. 40) 
 
 
2.3.1 Slabé stránky účetních výkazů 
 
 I když jsou účetní výkazy základem pro poměrovou analýzu, vykazují některé 
slabé stránky, které jsou dány jejich konstrukcí a užívanými účetními praktikami. 
 
Slabé stránky rozvahy 
 
• Rozvaha nereflektuje přesně současnou hodnotu podniku. Účetní standardy 
často používají jako základ pro ohodnocení aktiv a pasiv historickou hodnotu, 
která přestože je pravidelně upravována odpisy, nevyjadřuje zcela přesně 
Cash flow 
počáteční 
stav peněz 
příjmy 
výdaje 
konečný 
stav peněz 
 
Rozvaha 
stálá aktiva vlastní 
kapitál 
zisk (ztráta) oběžná 
aktiva 
konečný 
stav peněz 
cizí zdroje 
 
Výkaz zisku a ztráty 
náklady výnosy 
zisk (ztráta)  
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současnou hodnotu aktiv a pasiv. Odpisy a metody odepisování jsou jen pouhým 
odhadem skutečného procesu stárnutí aktiva. 
 
• K určení realistické hodnoty některých rozvahových položek musí být použit 
odhad. Jde například o pohledávky očištěné z hlediska návratnosti, zásoby, 
jejichž hodnota by měla být založena na jejich prodejnosti, a stálá aktiva, jejichž 
reálná hodnota by se měla zakládat na době použitelnosti a životnosti. 
 
• Všeobecně používanou praxí při ohodnocování stálých aktiv je postupné 
snižování jejich hodnoty (odepisování). Zhodnocování aktiv se naopak téměř 
nikdy nebere v úvahu. To bývá důležité u firem, které mají hodně majetku ve 
zhodnocujících se aktivech. Skutečná životnost majetku je však málokdy vázána 
na jeho odepsanost. 
 
• V účetních výkazech nejsou vůbec zahrnuty mnohé položky, které mají tzv. 
vnitřní finanční hodnotu. Důvodem jsou objektivní potíže s jejich oceněním 
(lidské zdroje, zkušenosti a kvalifikace zaměstnanců). 
 
 
Slabé stránky výkazu zisku a ztráty 
 
• Výkaz zisku a ztráty se zaměřuje na vyčíslení účetního zisku. Zisk (výsledek 
hospodaření za účetní období) není roven čisté hotovosti vytvořené firmou za 
dané účetní období a nevyčísluje skutečný hotovostní příjem. 
 
• Tento výkaz je sestaven na kumulativní bázi a ne na bázi hotovostní. Jde 
o zachycení souvislosti mezi výnosy podniku dosaženými v určitém období 
a náklady spojenými s jejich vytvářením. Tyto náklady však nejsou téměř nikdy 
vynaloženy ve stejném období. Nákladové a výnosové položky se neopírají 
o skutečné hotovostní toky. 
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• Výnosy a náklady se objevují ve výkazu i přesto, že v daném období nemuselo 
dojít k žádnému pohybu hotovosti. 
 
• Do tržeb není zahrnuto inkaso plateb z prodeje, který byl realizován na úvěr 
v předchozím období. 
 
• Náklady daného období představují všechny výdaje vynaložené po celou dobu 
procesu vytváření výnosů daného období. Mzdy, platy, režie a další náklady 
nemusejí být vždy skutečně zaplaceny ve stejném období, kdy se objeví ve 
výkazu zisku a ztráty. 
 
• Některé náklady zahrnuté v výkazu zisku a ztráty nejsou hotovostním výdajem. 
Například odpisy nepředstavují odliv hotovosti z firmy, přesto se při výpočtu 
čistého zisku odečítají. (2, s. 26 - 28) 
 
 
2.4 Základní a vyšší metody 
 
 Metody používané ve finanční analýze můžeme rozdělit na metody elementární 
(základní aritmetické operace) a metody vyšší (složitější matematické postupy). 
 
Elementární metody 
• Analýza stavových ukazatelů 
- analýza trendů 
- procentní rozbor 
• Analýza rozdílových a tokových ukazatelů 
- analýza fondů finančních prostředků 
- analýza cash flow 
- analýza tržeb, nákladů a zisku 
• Analýza poměrových ukazatelů 
- analýza ukazatelů likvidity 
- analýza ukazatelů zadluženosti 
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- analýza ukazatelů aktivity 
- analýza ukazatelů ziskovosti 
- analýza ukazatelů kapitálového trhu 
• Analýza soustav ukazatelů 
- pyramidové rozklady 
- predikční modely 
 
 
Vyšší metody 
• Matematicko-statistické metody 
- bodové odhady (pro určení standardní hodnoty ukazatele pro skupinu 
firem) 
- korelační koeficienty (ověřují, jestli krajní hodnoty ukazatelů patří do 
zkoumaného souboru) 
- analýza rozptylu (pro výběr ukazatelů, které mají rozhodující vliv na 
žádaný výsledek) 
- faktorová analýza (pro zjednodušení závislosti struktury ukazatelů) aj. 
• Nestatistické metody 
- matné množiny 
- expertní systémy 
- neuronové sítě aj. (13, s. 8) 
 
 
 
2.5 Elementární metody 
 
2.5.1 Analýza stavových ukazatelů 
 
 Tato analýza využívá údaje přímo uvedené v účetních výkazech. Sledují se 
změny absolutních hodnot ukazatelů v čase a také jejich procentní změny. Časovými 
změnami absolutních ukazatelů se zabývá analýza vývojových trendů. Vnitřní struktuře 
absolutních ukazatelů se věnuje analýza komponent. (9, s. 248) 
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 Analýza trendů (Horizontální analýza) 
 Dochází k porovnání změny ukazatelů v časové řadě. Porovnávání jednotlivých 
položek výkazů v čase se provádí po řádcích (horizontálně). Běžný rok se poměřuje 
s rokem předchozím. Vypočítá se absolutní změna a její procentní vyjádření 
k předcházejícímu roku. Při interpretací se musí brát v úvahu jak změny absolutní, tak 
procentní. 
 
 Procentní analýza (Vertikální analýza) 
 Posuzují se jednotlivé komponenty majetku a kapitálu (struktura aktiv a pasiv). 
Na schopnosti vytvářet a udržovat rovnovážný stav majetku a kapitálu závisí 
ekonomická stabilita firmy. 
 Ve výkazu zisku a ztráty je základem pro procentní vyjádření velikost tržeb, což 
znamená, že všechny položky výkazu v daném roce jsou vyjádřeny jako procento 
z tržeb. Stejně tak jsou v rozvaze položky výkazu vyjádřeny jako procento z celkových 
aktiv či pasiv. (9, s. 253) 
 
 
2.5.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
 Rozdílové ukazatele se označují jako fondy finančních prostředků (finanční 
fondy). Fond je v tomto případě chápán jako rozdíl mezi souhrnem určitých položek 
krátkodobých aktiv a souhrnem určitých položek krátkodobých pasiv. 
 
Čistý pracovní kapitál = oběžná aktiva - (kr. závazky + kr. bankovní úvěry) 
 
 Čistý pracovní kapitál (ČPK) je nejčastěji používaný ukazatel, který je rozdílem 
mezi celkovými oběžnými aktivy a celkovými krátkodobými dluhy. Je to část oběžného 
majetku, financovaného dlouhodobým kapitálem. Čím vyšší je čistý pracovní kapitál, 
tím více by měl být podnik schopen uhradit své finanční závazky. ČPK představuje 
finanční polštář, který firmě umožní pokračovat ve svých aktivitách i v případě, že by ji 
potkala nějaká nepříznivá událost. 
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 Výpočet čistého pracovního kapitálu může být proveden dvěma způsoby: 
 
a) čistý pracovní kapitál z pozice aktiv (manažerský přístup) 
 ČPK = OA - CKkr 
 
Obrázek 6: ČPK z pozice aktiv 
A               Rozvaha               P 
VK SA 
ČPK CKdl 
Dl. 
zdroje 
OA CKkr Kr. zdroje 
 
b) čistý pracovní kapitál z pozice pasiv (přístup vlastníka) 
 ČPK = VK + CKdl - SA 
 
Obrázek 7: ČPK z pozice pasiv 
A               Rozvaha              P 
VK SA 
CKdl 
ČPK 
Dl. 
zdroje 
OA 
CKkr Kr. zdroje 
 
(13 , s. 36) 
 
Čisté pohotové prostředky = pohotové finanční prostředky - okamžitě splatné závazky 
 
 ČPK můžeme používat jako míru likvidity velmi opatrně, protože mezi ním 
a likviditou neexistuje identita. Oběžná aktiva totiž mohou obsahovat nevymáhatelné 
nebo obtížně vymáhatelné pohledávky, nadměrné stavy zásob, nedokončenou výrobu či 
neprodejné výrobky. Z tohoto důvodu se čisté pohotové prostředky vypočítají jako 
rozdíl pohotových finanční prostředků (hotovost a peníze na bankovních účtech) 
a okamžitě splatných závazků. 
 
SA - stálá aktiva 
OA - oběžná aktiva 
ČPK - čistý pracovní kapitál 
VK - vlastní kapitál 
CKdl - dlouhodobé cizí kapitál 
CKkr - krátkodobý cizí kapitál 
 
SA - stálá aktiva 
OA - oběžná aktiva 
ČPK - čistý pracovní kapitál 
VK - vlastní kapitál 
CKdl - dlouhodobé cizí kapitál 
CKkr - krátkodobý cizí kapitál 
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Čistý peněžní majetek = (oběžná aktiva - zásoby) - krátkodobé závazky 
 
 Z oběžných aktiv se vylučují zásoby a nelikvidní pohledávky a od takto 
upravených částí oběžných aktiv se odečtou krátkodobé závazky. (13, s. 38) 
 
 
2.5.3  Analýza poměrových ukazatelů 
 
 Vyjadřují vzájemný vztah mezi dvěma či více položkami pomocí jejich podílu. 
Ty jsou formulovány buď jako podílové, kdy udávají poměr části k celku, tedy 
například poměr dlouhodobé závazky a vlastní kapitál, nebo jako vztahové, kdy se 
dávají do poměru samostatné veličiny. 
 
 Jedná se o nejoblíbenější a nejrozšířenější metodu finanční analýzy. Poměrové 
ukazatele umožňují získat rychle a nenápadně obraz o finanční situaci podniku. 
Důvodem pro časté používání poměrové ukazatelů je to, že: 
• umožňují analýzu časového vývoje 
• jsou nástrojem prostorové analýzy (porovnání s konkurencí, odvětvovým 
• průměrem) 
• mohou být použity jako vstupní údaje matematických modelů pro popsání 
závislosti mezi jevy nebo předpovídání budoucího vývoje 
 
 Nevýhodou této analýzy je její nízká vypovídací schopnost. Sice s její pomocí 
zjistíme jaký je stav, ale nevíme proč k tomuto stavu došlo. 
 
 Podle oblastí finanční analýzy se poměrové ukazatele obvykle člení na: 
• Ukazatele likvidity 
• Ukazatele zadluženosti 
• Ukazatele aktivity 
• Ukazatele rentability 
• Provozní ukazatele 
• Ukazatele kapitálového trhu (13, s. 61) 
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2.5.3.1  Ukazatele likvidity 
 Zaměřuje se na schopnost podniku platit svoje závazky. Likvidita vyjadřuje 
schopnost podniku získat prostředky pro úhradu závazků přeměnou jednotlivých složek 
majetku do hotovostní formy dříve, než jsou splatné závazky, které tyto složky majetku 
finančně kryjí. Likvidita zajišťuje budoucí platební schopnost podniku. 
 
 „Ukazatele likvidity srovnávají „čím je možné platit“ (čitatel) s tím, „co je nutné 
platit“ (jmenovatel)“ (6, s. 52). Do čitatele dosazujeme majetkové složky s různou 
likviditu. Nejlikvidnější jsou peníze v hotovosti a na běžných účtech, nejméně likvidní 
stálá aktiva. Proto se ukazatele likvidity odvozují od oběžných aktiv. Nevýhodou 
likvidity je její závislost na oběžných aktivech, ačkoliv více závisí na budoucích 
cash flow. 
 
Běžná likvidita =  
 
 Standardní hodnota běžné likvidity je 2 až 3. Udává kolikrát oběžná aktiva 
pokrývají krátkodobé dluhy. Ukazuje budoucí solventnost firmy. Má na ni vliv struktura 
zásob vzhledem k jejich prodejnosti a struktura pohledávek vzhledem k jejich 
nezaplacení ve lhůtě. U zásob může trvat dlouho než budou přeměněny na peníze. 
Nejdříve dochází k jejich spotřebě při výrobě výrobků, které jsou pak prodány a poté se 
čeká třeba i několik týdnů na jejich uhrazení. 
 
Pohotová likvidita =  
 
 Snaží se odstranit nevýhody běžné likvidity, a proto vylučuje zásoby z oběžných 
aktiv. V čitateli zůstávají peněžní prostředky, krátkodobé cenné papíry a krátkodobé 
pohledávky. Podstatně nižší hodnota likvidity pohotové vůči běžné ukazuje nadměrnou 
váhu zásob v rozvaze. Doporučená hodnota pohotové likvidity je 1 až 1,5. 
 
Okamžitá likvidita =  
 
oběžná aktiva 
krátkodobé závazky 
 
oběžná aktiva - zásoby 
krátkodobé závazky 
 
peněžní prostředky 
krátkodobé závazky 
 
  - 33 -  
 Měří schopnost podniku hradit právě splatné závazky. Do čitatele se dosazují 
peníze (v hotovosti a na běžných účtech) a jejich ekvivalenty (volně obchodovatelné 
cenné papíry a šeky). Hodnota ukazatele by měla být alespoň 0,2. (13, s. 73 - 75) 
 
 
2.5.3.2  Ukazatele zadluženosti 
 Ukazatele zadluženosti jsou vztahem mezi cizími a vlastními zdroji. Tato 
analýza určuje, v jakém rozsahu jsou podniková aktiva kryta cizími zdroji a jak jsou 
tyto zdroje kryty provozním ziskem. O tyto ukazatele se zajímají především 
poskytovatelé dlouhodobých úvěrů a investoři. 
 
Celková zadluženost =  
 
 Ukazatel celkové zadluženosti bývá často nazýván „ukazatelem věřitelského 
rizika“. S jeho růstem hrozí, že věřitelé přijdou o investovaný kapitál. Proto usilují 
o nízký ukazatel zadluženosti. „V zahraniční literatuře se výše tohoto ukazatele do 0,30 
považuje za nízkou, 0,30 až 0,50 za průměrnou, 0,50 až 0,70 za vysokou, nad 0,70 za 
rizikovou.“ (6, s. 54) 
 
Koeficient samofinancování =  
 
 Koeficient samofinancování vyjadřuje finanční nezávislost firmy. Slouží jako 
doplněk k ukazateli celkové zadluženosti. Spolu s celkovou zadlužeností informuje 
o finanční struktuře podniku. 
 
Dlouhodobá zadluženost =  
 
 Dlouhodobá zadluženost udává, jaká část aktiv je financována dlouhodobými 
dluhy. Pomáhá nalézt optimální poměr dlouhodobých a krátkodobých cizích zdrojů. 
 
Doba splácení dluhů =  
 
cizí kapitál 
celková aktiva 
 
vlastní kapitál 
celková aktiva 
 
dlouhodobý cizí kapitál 
celková aktiva 
 
cizí kapitál - finanční majetek 
provozní CF 
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 Tento ukazatel určuje, za kolik let by byl podnik schopen vlastními prostředky 
splatit své dluhy. Doporučená hodnota tohoto ukazatele je 3 roky. 
 
Úrokové krytí =  
 
 Úrokové krytí udává podíl provozního zisku a vyplacených úroků. Vypovídá 
o tom, do jaké míry jsou úroky kryty celkově dosaženým ziskem. Úroky by měly být 
pokryty ziskem alespoň třikrát. Při vyšší hodnotě je podnik schopen přijímat a splácet 
další úvěry. Pokud by však hodnota byla menší než 1, podnik by vydělávat pouze na 
úroky. (9, s. 283 - 292) 
 
 
2.5.3.3  Ukazatele rentability 
 Ukazatele rentability zajímají především investory. Vyžadována je co nejvyšší 
výnosnost. Ukazatele rentability ukazují kombinovaný vliv likvidity, řízení aktiv 
a řízení dluhu na výsledky hospodaření. Jde o ukazatele, kde v čitateli vystupuje nějaký 
ukazatel odpovídající hospodářskému výsledku a ve jmenovateli nějaký druh vloženého 
kapitálu. 
 
ROI =  
 
 Rentabilita vloženého kapitálu je jedním z nejdůležitějších ukazatelů, kterým se 
hodnotí podnikatelská činnost firem. Počítá se jako poměr zisku k vloženému kapitálu. 
Slouží jako měřítko schopnosti podniku vytvářet nové zdroje, dosahovat zisku použitím 
investovaného kapitálu. 
 
ROA =  
 
 Rentabilita celkových aktiv poměřuje zisk s celkovými aktivy vloženými do 
podnikání. Tento ukazatel se také často používá pro mezipodnikové srovnávání. Je 
předmětem zájmu potenciálních investorů, kteří chtějí znát rentabilitu svého 
potenciálního partnera. 
EBIT 
nákladové úroky 
 
EBIT 
celkový kapitál 
 
EAT 
celková aktiva 
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ROE =  
 
 Rentabilita vlastního kapitálu měří výnosnost kapitálu, který do podniku vložili 
jeho vlastníci. Patří mezi ukazatele, které vypovídají o úspěšnosti celého podnikání. Pro 
investora je důležité, aby hodnota ROE byla vyšší než úroky, které by získal při jiné 
formě investování. Tento požadavek je namístě, protože investor, který vložil do 
podniku svůj kapitál, nese riziko se špatným hospodařením nebo bankrotu podniku, kdy 
může přijít o svůj vložený kapitál. 
 
ROS =  
 
 Rentabilita tržeb představuje poměry, které v čitateli zahrnují výsledek 
hospodaření v různých podobách a ve jmenovateli obsahují tržby, různým způsobem 
upravené podle účelu analýzy. Ukazatel vyjadřuje schopnost podniku dosahovat zisku 
při dané hodnotě tržeb. (13, s. 62 - 63) 
 
 
 
2.5.3.4  Ukazatele aktivity 
 Jde o ukazatele typu rychlost obratu nebo doba obratu. Tyto ukazatele měří, jak 
efektivně podnik využívá svá aktiva. Pokud jich má nadbytek, vznikají zbytečné 
náklady a je dosahováno nízkého zisku. Jestliže jich má nedostatek, přichází o mnoho 
podnikatelských příležitostí a výnosy, které by mohl získat. 
 
Obrat celkových aktiv =  
 
 Tento ukazatel vyjadřuje kolikrát se celková aktiva obrátí za daný časový 
interval. Vysoký obrat celkových aktiv je projevem efektivního využívání majetku, se 
kterým podnik hospodaří. Hodnota tohoto ukazatele by se měla pohybovat od 1,6 do 2,9. 
 
Obrat stálých aktiv =  
tržby 
celková aktiva 
 
tržby 
stálá aktiva 
 
EAT 
vlastní kapitál 
 
EAT 
tržby 
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 Ukazatel vyjadřuje míru využití stálých aktiv. Používá se při rozhodování, zda 
pořídit další produkční dlouhodobý majetek. Pokud ukazatel dosahuje nižší hodnoty 
v oboru, znamená to, že výroba nevyužívá výrobní kapacity dostatečně a podnik by měl 
omezit investice. 
 
Obrat zásob =  
 
 Udává kolikrát je každá položka zásob během roku prodána a znovu uskladněna. 
Největším problémem tohoto ukazatele je fakt, že tržby odrážejí reálnou hodnotu, 
zatímco zásoby se obvykle uvádějí v nákladových cenách. Pokud je hodnota tohoto 
ukazatele nižší než odvětvový průměr, znamená to, že má podnik přebytečné zásoby.  
 
 
Doba obratu pohledávek =  
 
 Doba obratu pohledávek vyjadřuje období od okamžiku prodeje do obdržení 
plateb od svých zákazníků. Tuto dobu je užitečné porovnat s běžnou platební 
podmínkou, za kterou podnik fakturuje zboží. Je-li doba obratu pohledávek delší než 
tato doba, znamená to že obchodní partneři neplatí účty včas. Pokud by se tento trend 
udržoval déle, měla by firma učinit opatření na urychlení inkasa svých pohledávek. 
 
 
Doba obratu závazků =  
 
 
 Tento ukazatel udává ve dnech dobu, která v průměru uplyne mezi nákupem 
zásob a jejich úhradou. Nákup na obchodní úvěr pro podnik představuje peněžní 
prostředky, které jsou po určitou dobu zadržovány a využívány k uspokojování 
vlastních potřeb. Je však nutné zabezpečit, aby byl podnik v době splatností likvidní. (9, 
s. 281 - 283) 
 
 
tržby 
zásoby 
 
obchodní pohledávky 
denní tržby 
 
závazky z obchodního styku 
 N na prodané zboží + výkonová spotřeba  
 360  
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2.5.3.5  Provozní ukazatele 
 Uplatňují se ve vnitřním řízení. Slouží ke sledování a analyzování vývoje 
základních aktivit podniku. Provozní ukazatele zkoumají tokové veličin, zejména 
náklady, jejichž řízení má za následek hospodárné vynakládání jednotlivých nákladů. 
 
 
Produktivita práce =  
 
 
Průměrný výdělek =  
 
 Produktivita práce udává výkon na jednoho pracovníka za rok. Měla by mít 
v čase stoupající tendenci. Produktivita se zvyšuje, když stejné množství vstupu vyrábí 
větší množství výstupu. 
 Průměrný výdělek by měl růst pomaleji než produktivita práce. 
 
 
 
2.5.4 Soustavy poměrových ukazatelů 
 
 Finanční situaci podniku lze analyzovat spoustou rozdílových a poměrových 
ukazatelů. Jejich nevýhoda spočívá v tom, že mají jen omezenou vypovídací schopnost, 
protože charakterizují jen určitý úsek činnosti firmy. Proto se k posouzení celkové 
finanční situace vytváří soustavy ukazatelů. Můžeme je členit na: 
 
1) Soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů 
 Pyramidové - snaží se postihnout vzájemné vazby mezi poměrovými ukazateli. 
Vrcholový ukazatel by měl postihovat základní cíl firmy, a postupně by se měl 
rozkládat na ukazatele dílčí, které jej ovlivňují. 
 
 
 
 
přidaná hodnota 
počet pracovníků 
 
mzdové náklady + odměny 
počet pracovníků 
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Obrázek 8: Pyramidový rozklad ukazatele ROE 
 
 
 
 
ČZ/VK = rentabilita vlastního kapitálu 
ČZ/Z = podíl čistého zisku na zisku ke zdanění 
Z/T = rentabilita tržeb 
T/A = obrat aktiv 
A/VK = multiplikátor vlastního kapitálu 
N/T = haléřový ukazatel nákladovosti 
T/ZAS = obrat zásob 
ZAS/A = podíl zásob na aktivech 
CK/VK = míra zadluženosti 
 
 
 
 
 
(OA - ZAS)/KZ = rychlá likvidita 
Mat. N/T = materiálová nákladovost 
Mz. N/T = mzdová nákladovost 
O/T = podíl odpisů na tržbách 
FN/T = finanční nákladovost 
Ost. N/T = podíl ost. nákladů na tržbách 
Mz. N/počet prac. = průměrná mzda pracovníka 
T/počet prac. = produktivita práce 
 
(13, s. 105) 
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2) Účelové výběry ukazatelů 
 Jde o sestavení takových ukazatelů, které by dokázaly kvalitně posoudit finanční 
situaci firmy. Podle jejich použití se člení na: 
 
• Bonitní modely - pomocí jednoho syntetického ukazatele se snaží vyjádřit 
finanční situaci. Narozdíl od bankrotních modelů jsou založeny převážně na 
teoretických poznatcích. 
• Bankrotní modely - systémy včasného varování, informují uživatele o tom, zda 
hrozí firmě v blízké budoucnosti bankrot. (13, s. 101) 
 
Příklady vybraných bonitních a bankrotních ukazatelů: 
 
2.5.4.1  Kralickův rychlý test 
 Kralickův test představuje jednoduchý bodový systém. Skládá se ze čtyř 
ukazatelů a podle jejich hodnot přiděluje firmě body. První dva ukazatele hodnotí 
finanční stabilitu firmy. Kvóta vlastního kapitálu vypovídá o finanční síle firmy. Jedná 
se o podíl vlastního kapitálu na celkových aktivech. Doba splácení dluhu z CF udává, za 
jak dlouho je firma schopna hradit své závazky. Bilanční cash flow se spočítá jako 
součet hospodářského výsledku po zdanění plus odpisy plus změna stavu rezerv.  
 
Kvóta vlastního kapitálu =  
 
 
Doba splácení dluhu z CF =  
 
 
 Další dva ukazatele analyzují výnosovou situaci firmy. Prvním ukazatelem je 
rentabilita tržeb, která při výpočtu používá místo zisku provozní cash flow. Rentabilita 
aktiv představuje celkovou výdělečnou schopnost podniku 
 
Cash flow z tržeb =  
 
 
 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) =  
 
 
vlastní kapitál 
celková aktiva 
 
dluhy - peněžní prostředky  
bilanční cash flow 
 
provozní cash flow 
tržby 
 
HV po zdanění + úroky (1 - daň. sazba) 
celková aktiva 
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 Hodnocení probíhá tak, že se nejdříve každý ukazatel oznámkuje podle níže 
uvedené tabulky. Vypočítá se průměrná známka jako jednoduchý aritmetický průměr 
pro finanční stabilitu a výnosovou situaci. A nakonec výsledná známka podniku jako 
průměr všech ukazatelů. (13, s. 124) 
 
Tabulka 2: Kralickův rychlý test - Stupnice hodnocení ukazatelů 
Výborně Velmi dobře Dobře Špatně Ohrožení Ukazatel 
1 2 3 4 5 
Kvóta vlastního kapitálu > 30 % > 20 % > 10 % > 0 % negativní 
Doba splácení dluhu z CF < 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let 
Cash flow v tržbách > 10 % > 8 % > 5 % > 0 % negativní 
ROA > 15 % > 12 % > 8 % > 0 % negativní 
 
 
 
2.5.4.2  Altmanův index finančního zdraví 
 Profesor Altman použil k předpovědi podnikatelského rizika vícenásobnou 
diskriminační analýzu jako metodu vhodnou k určení váhy jednotlivých poměrových 
ukazatelů, které byly zahrnuty do modelu jako proměnné hodnoty. K vytvoření databáze 
použil údaje jak prosperujících firem, tak podniků, které později zbankrotovaly. 
 
 Z = 0,717 x1 + 0,847 x2 + 3,107 x3 + 0,420 x4 + 0,998 x5 
 x1 - čistý pracovní kapitál / aktiva 
 x2 - kumulovaný nerozdělený zisk minulých let / aktiva 
 x3 - EBIT / aktiva 
 x4 - vlastní kapitál / dluhy 
 x5 - tržby/ aktiva 
 
 Z-skóre představuje celkový výsledek společnosti a je doplňujícím faktorem při 
finanční analýze. Ukazatel vyšší než 2,9 indikuje uspokojivou finanční situaci. Při 
hodnotě od 1,2 do 2,9 mluvíme o šedé zóně nevyhraněných výsledků. V této situaci 
nelze jednoznačně určit úspěšnost firmy. Hodnota ukazatele pod 1,2 signalizuje vážné 
finanční problémy, které mohou vést k bankrotu. (3, s. 88) 
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2.5.4.3  Index IN01 
 Pro naše podmínky byl vytvořen takzvaný souhrnný index finanční 
důvěryhodnosti IN. Stejně jako Altmanovo Z-skóre obsahuje poměrové ukazatele 
z oblasti aktivity, rentability, zadluženosti a likvidity. 
 
 IN01 = 0,13 x1 + 0,04 x2 + 3,92 x3 + 0,21 x4 + 0,09 x5 
 x1 - aktiva / cizí zdroje 
 x2 - EBIT / nákladové úroky 
 x3 - EBIT / aktiva 
 x4 - výnosy / aktiva 
 x5 - oběžná aktiva / krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvěry 
 
 Hodnota ukazatele větší než 1,77 značí, že podnik tvoří hodnotu. Pokud je 
hodnota ukazatele mezi 0,75 a 1,77, znamená to, že se firma nalézá v šedé zóně. 
Hodnota indexu pod 0,75 předurčuje podnik k bankrotu. 
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3 ANALÝZA FINANČNÍHO ZDRAVÍ 
 
3.1 Analýza stavových ukazatelů 
 
3.1.1 Horizontální a vertikální analýza rozvahy 
 
Tabulka 3: Zkrácená rozvaha - vývoj aktiv 
Relativní změna (%) Absolutní změna (tis. Kč) 
Zkrácená rozvaha - aktiva 
04/03 05/04 06/05 07/06 04/03 05/04 06/05 07/06 
 
AKTIVA CELKEM - 1,1 % 3,7 % 6,6 % - 1,3 % - 1 527 5 116 9 567 - 2 031 
B. DLOUHODODOBÝ MAJETEK - 4,7 % 7,5 % 13,4 % 6,6 % - 2 896 4 425 8 486 4 730 
B.I. Dlouhod. nehmotný majetek - 34,3 % - 61,2 % -100,0 % --- - 35 - 41 - 26 0 
B.II. Dlouhod. hmotný majetek - 4,6 % 7,6 % 13,4 % 6,6 % - 2 861 4 466 8 512 4 730 
B.III. Dlouhod. finanční majetek --- --- --- --- 0 0 0 0 
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 2,7 % 0,2 % 1,8 % - 7,2 % 2 033 150 1 419 - 5 672 
C.I. Zásoby - 7,9 % - 15,4 % 0,9 % - 7,2 % - 427 - 766 37 - 304 
C.II. Dlouhodobé pohledávky --- --- - 70,7 % 9,9 % 0 2 441 - 1 726 71 
C.III. Krátkodobé pohledávky 11,9 % 1,4 % 0,8 % - 11,2 % 6 793 882 505 - 7 355 
C.IV. Krátkodobý finanční majetek - 33,4 % - 27,9 % 41,9 % 21,7 % - 4 333 - 2 407 2 603 1 916 
D. OSTATNÍ AKTIVA - 18,3 % 18,3 % - 9,6 % - 34,4 % - 664 541 - 338 - 1 089 
 
 Celková aktiva zaznamenala ve sledovaných letech rostoucí trend. V roce 2006 
došlo k nejvyššímu nárůstu, a to o 6,6 %. Dlouhodobý majetek se také zvýšil, nejvíce 
v roce 2006 o 13,4 %, což v absolutním vyjádření činí 8,5 mil. Kč. To bylo způsobeno 
nárůstem dlouhodobého hmotného majetku, ke kterému dochází neustálou modernizací 
vozového parku. 
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 Oběžná aktiva mírně rostla, kromě posledního roku, kdy došlo k poklesu o 7,2 %. 
To bylo vyvoláno společnými změnami položek oběžných aktiv, avšak jednotlivé 
položky oběžných aktiv se měnily různě. U zásob, které tvoří nepatrnou část oběžných 
aktiv, docházelo ke snižování, nejvíce v roce 2005 o 15,4 %. Krátkodobé pohledávky 
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vzrostly v roce 2004 o 11,9 %. Po dobu dalších dvou let došlo jen k mírnému zvýšení. 
Za to v roce 2007 poklesly o 11,2 % z důvodu snížení obchodních pohledávek 
a daňových pohledávek vůči státu. Krátkodobý finanční majetek od počátku 
sledovaného období klesal kvůli snižování peněz na bankovních účtech z důvodu 
splácení dlouhodobého bankovního úvěru. V roce 2006 však došlo ke zvýšení 
krátkodobého finančního majetku zvýšeným čerpáním krátkodobého bankovního úvěru 
a v roce 2007 snížením obchodních pohledávek.  
 
Graf 2: Vývoj oběžný aktiv 
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Tabulka 4: Zkrácená rozvaha - vývoj pasiv 
Relativní změna (%) Absolutní změna (tis. Kč) 
Zkrácená rozvaha - pasiva 
04/03 05/04 06/05 07/06 04/03 05/04 06/05 07/06 
 
PASIVA CELKEM - 1,1 % 3,7 % 6,6 % - 1,3 % - 1 527 5 116 9 567 - 2 031 
A. VLASTNÍ KAPITÁL - 7,4 % - 9,1 % 1,2 % 0,7 % - 5 756 - 6 560 809 493 
A.I. Základní kapitál --- --- --- --- 0 0 0 0 
A.II. Kapitálové fondy --- --- --- --- 0 0 0 0 
A.III. Rezervní fondy a ostatní fondy - 4,1 % - 2,8 % - 0,7 % 2,1 % - 286 - 187 - 47 136 
A.IV. Výsl. hosp. minulých let 2,0 % - 56,3 % -155,0 % 25,9 % 194 - 5 460 - 6 573 603 
A.V. Výsl. hosp. běžného úč. období -2776,5% - 16,7 % 116,6 % - 23,3 % - 5 664 - 913 7 429 - 246 
B. CIZÍ ZDROJE - 6,8 % 16,0 % 54,8 % - 3,1 % - 3 479 7 658 30 361 - 2 679 
B.I. Rezervy --- --- --- --- 0 0 0 0 
B.II. Dlouhodobé závazky --- --- 6647,3% - 8,4 % 0 0 31 043 - 2 636 
B.III. Krátkodobé závazky 0,1 % 35,2 % - 9,6 % - 2,4 % 13 11 306 - 4 182 - 947 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci - 18,7 % - 24,1 % 30,4 % 6,0 % - 3 492 - 3 648 3 500 904 
C. OSTATNÍ PASIVA 63,3 % 20,2 % - 90,4 % 6,8 % 7 708 4 018 - 21 603 155 
 
 Vlastní kapitál má klesající trend. Nejvíce poklesl v letech 2004 a 2005 o 7,4 % 
a 9,1 %. Současně se zvyšoval objem cizích zdrojů, zejména v roce 2005 o 54,8 %. 
Naopak ostatní pasiva - výdaje příštích období, které do roku 2005 rostly, byly v roce 
2006 sníženy o 90,40 %. 
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 Podrobnější pohled nám ukáže, že snížení vlastního kapitálu bylo způsobeno 
záporným výsledkem hospodaření běžného účetního období (v roce 2004 o 2776,5 % 
a v roce 2005 o 16,7 %). V následujících letech klesl i výsledek hospodaření minulých 
let, do kterého byly převedeny výše zmíněné ztráty. 
 
 Nárůst cizích zdrojů byl nejvíce ovlivněn růstem dlouhodobých závazků (v roce 
2006 o 6647,3 %) a krátkodobých závazků (v roce 2005 o 35,15 %). Výši cizích zdrojů 
také ovlivňovaly bankovní úvěry a výpomoci, které do roku 2005 klesaly kvůli splácení 
dlouhodobého bankovního úvěru. V roce 2006 opět vzrostly zvýšením krátkodobého 
bankovního úvěru, který byl v roce 2007 snížen čerpáním dlouhodobého bankovního 
úvěru. 
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Tabulka 5: Zkrácená rozvaha - struktura aktiv 
Podíl na bilanční sumě 
Zkrácená rozvaha - aktiva 
2003 2004 2005 2006 2007 
 
AKTIVA CELKEM 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 43,9 % 42,3 % 43,9 % 46,6 % 50,3 % 
B.I. Dlouhod. nehmotný majetek 0,1 % 0,1 % 0,0 % --- --- 
B.II. Dlouhod. hmotný majetek 43,8 % 42,2 % 43,9 % 46,6 % 50,3 % 
B.III. Dlouhod. finanční majetek --- --- --- --- --- 
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 53,5 % 55,6 % 53,7 % 51,3 % 48,3 % 
C.I. Zásoby 3,8 % 3,6 % 2,9 % 2,7 % 2,6 % 
C.II. Dlouhodobé pohledávky --- --- 1,7 % 0,5 % 0,5 % 
C.III. Krátkodobé pohledávky 40,5 % 45,8 % 44,8 % 42,4 % 38,1 % 
C.IV. Krátkodobý finanční majetek 9,2 % 6,2 % 4,3 % 5,7 % 7,1 % 
D. OSTATNÍ AKTIVA 2,6 % 2,1 % 2,4 % 2,1 % 1,4 % 
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 Ve sledovaném období se zvýšil podíl dlouhodobého majetku ze 43,9 % v roce 
2003 na 50,3 % v roce 2007. Tohoto podílu bylo výhradně dosaženo nárůstem 
dlouhodobého hmotného majetku. Společnost pokračovala v modernizaci svého 
vozového parku. 
 
 Na celkových aktivech se kromě roku 2007 nejvíce podílela oběžná aktiva. 
Jejich podíl klesnul z původních 53,5 % na 48,3 %. Největší část oběžných aktiv tvoří 
krátkodobé pohledávky. Od roku 2004, kdy činil jejich podíl na aktivech 45,8 %, došlo 
k jeho postupnému snižování až na 38,1 %. V posledních dvou letech došlo ke zvýšení 
podílu krátkodobého finančního majetku až na 7,1 %, což bylo zapříčiněno čerpáním 
krátkodobého a dlouhodobého bankovního úvěru. 
 
Graf 4: Struktura aktiv 
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Graf 5: Struktura oběžného majetku 
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Tabulka 6: Zkrácená rozvaha - struktura pasiv 
Podíl na bilanční sumě 
Zkrácená rozvaha - pasiva 
2003 2004 2005 2006 2007 
 
PASIVA CELKEM 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 
A. VLASTNÍ KAPITÁL 55,1 % 51,6 % 45,2 % 42,9 % 43,8 % 
A.I. Základní kapitál 43,3 % 43,7 % 42,2 % 39,5 % 40,1 % 
A.II. Kapitálové fondy --- --- --- --- --- 
A.III. Rezervní fondy a ostatní fondy 5,0 % 4,8 % 4,5 % 4,2 % 4,3 % 
A.IV. Výsl. hosp. minulých let 6,7 % 7,0 % 2,9 % - 1,5 % -1,1 % 
A.V. Výsl. hosp. běžného úč. období 0,1 % - 3,9 % - 4,4 % 0,7 % 0,5 % 
B. CIZÍ ZDROJE 36,3 % 34,2 % 38,3 % 55,6 % 54,6 % 
B.I. Rezervy --- --- --- --- --- 
B.II. Dlouhodobé závazky 0,3 % 0,3 % 0,3 % 20,4 % 19,0 % 
B.III. Krátkodobé závazky 22,8 % 23,0 % 30,0 % 25,5 % 25,2 % 
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 13,2 % 10,9 % 8,0 % 9,7 % 10,4 % 
C. OSTATNÍ PASIVA 8,6 % 14,2 % 16,5 % 1,5 % 1,6 % 
 
 Struktura pasiv se během sledovaných let změnila. Došlo k poklesu vlastního 
kapitálu (z 55,1 % v roce 2003 na 36,3 % v roce 2007) a současně k zrcadlovému 
nárůstu podílu cizích zdrojů (z 36,3 % v roce 2003 na 54,6 % v roce 2007).  
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 Na cizích zdrojích se nejvíce podílejí krátkodobé závazky (podíl na pasivech 
30 % v roce 2005, nyní 25,5 %) a od roku 2006 dlouhodobé závazky, a to 19 %. 
Bankovní úvěry a výpomoci se podílejí na pasivech zhruba 10 %. 
 
 Nezanedbatelnou část pasiv v letech 2003 - 2005 tvořila ostatní pasiva 
respektive výdaje příštích období. V roce 2006 byla výrazně snížena, proto momentálně 
představují jen zanedbatelnou část celkových pasiv. 
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Graf 7: Struktura cizích zdrojů 
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3.1.2 Horizontální a vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
 
Tabulka 7: Zkrácený výkaz zisku a ztráty - vývoj 
Relativní změna Absolutní změna 
Položka 
04/03 05/04 06/05 07/06 04/03 05/04 06/05 07/06 
II. Výkony 14,9 % 2,0 % 10,5 % - 8,7 % 33 871 5 228 27 896 - 25 669 
1. Tržby za prodej vl. výr. a služeb 15,0 % 2,0 % 10,5 % - 8,7 % 33 963 5 186 28 014 - 25 717 
B. Výkonová spotřeba 11,6 % 3,8 % 9,6 % - 11,5 % 20 503 7 559 19 716 - 25 918 
1. Spotřeba materiálu a energie 16,2 % 12,9 % 4,4 % - 4,8 % 12 077 11 175 4 242 - 4 893 
2. Služby 8,2 % -3,3 % 14,4 % - 17,1 % 8 426 - 3 616 15 474 - 21 025 
+ PŘIDANÁ HODNOTA 26,5 % - 3,7 % 13,3 % 0,4 % 13 368 - 2 331 8 180 249 
C. Osobní náklady 4,5 % - 0,4 % 1,6 % 3,1 % 2 979 - 259 1 085 2 119 
1. Mzdové náklady 3,2 % - 0,5 % 2,0 % 3,4 % 1 491 - 217 967 1 652 
D. Daně a poplatky 21,3 % 37,0 % - 1,1 % 9,7 % 2 064 4 357 - 174 1 548 
E. Odpisy DNM a DHM 29,0 % 11,4 % 3,7 % 20,1 % 1 859 942 338 1 918 
III. Tržby z prodeje dl. majetku a mat. 69,7 % - 16,3 % - 4,4 % 48,0 % 10 332 - 4 103 - 920 9 656 
F. Zůst. cena dl. majetku a materiálu 212,8 % - 46,3 % 53,8 % 18,7 % 14 725 - 10 020 6 259 3 340 
IV. Ostatní provozní výnosy 0,9 % 4,1 % 35,8 % - 9,5 % 222 1 005 9 230 - 3 321 
* PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSP. - 54,8 % - 20,6 % 274,2 % - 3,4 % - 3 893 - 662 6 983 - 320 
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSP. - 25,7 % - 2,9 % 5,0 % 0,9 % - 1 771 - 251 446 74 
** VÝSLEDEK HOSP. ZA BĚŽ. ČIN. -2776,5% - 16,7 % 116,6 % - 23,3 % - 5 664 - 913 7 429 - 246 
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSP. --- --- --- --- 0 0 0 0 
*** Výsledek hosp. za úč. období -2776,5% - 16,7 % 116,6 % - 23,3 % - 5664 - 913 7 429 - 246 
 Výsledek hosp. před zdaněním -2776,5% - 16,7 % 116,6 % - 23,3 % - 5664 - 913 7 429 - 246 
 
 Z horizontální analýzy výkazu zisku a ztráty je zřejmé, že kromě roku 2007 
rostou výkony i výkonová spotřeba. Protože výkony rostly rychleji, zvýšila se i přidaná 
hodnota. Výjimkou je pouze rok 2005, kdy klesla o 3,7 % z důvodu zvýšené spotřeby 
materiálu a energie. 
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Graf 8: Vývoj přidané hodnoty 
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 Při pohledu na další provozní náklady, zjišťujeme, že jak osobní náklady, daně 
a poplatky, tak i odpisy vzrostly. Rostoucí trend zaznamenaly tržby z prodeje materiálu, 
stejně jako výsledek hospodaření z nich plynoucí. Tedy rozdíl mezi tržbami 
a zůstatkovou cenou prodaného materiálu. Totéž platí i pro rozdíl ostatních výnosů 
a provozních nákladů. Ten se totiž také zvýšil. 
 
 Když se podíváme na přidanou hodnotu, vidíme, že nestačí pokrýt osobní 
náklady. Její výše je nedostatečná. Dosažené tržby z prodeje dlouhodobého majetku 
a materiálu a ostatní provozní výnosy (dotace) zajišťují, že provozní výsledek 
hospodaření nabývá kladných hodnot. Jeho výše se v jednotlivých letech mění podle 
dosažené přidané hodnoty. 
Graf 9: Vývoj provozních nákladů 
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 Nákladové úroky mají rostoucí trend, což odpovídá zvyšujícímu se zadlužení 
firmy. Vzrostly i ostatní finanční náklady, které značně převyšují ostatní finanční 
výnosy. 
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 Finanční výsledek hospodaření dosahuje záporných hodnot, které se podařilo 
v posledních dvou letech snížit, i když nijak výrazně. Nižší hodnota přidané hodnoty 
zapříčinila v letech 2004 a 2005 záporný výsledek hospodaření z běžné činnosti. Ten se 
v roce 2006 a 2007 vrátil do kladných hodnot. Firma nevykazuje žádný mimořádný 
výsledek hospodaření. Z tohoto důvodu výsledek hospodaření za účetní období 
odpovídá velikosti výsledku hospodaření z běžné činnosti. 
 
Graf 10: Vývoj výsledků hospodaření 
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Tabulka 8: Zkrácený výkaz zisku a ztráty - struktura 
Podíl na bilanční sumě 
Položka 
2003 2004 2005 2006 2007 
II. Výkony 100,3 % 100,2 % 100,2 % 100,2 % 100,2 % 
1. Tržby za prodej vl. výr. a služeb 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 100,0 % 
B. Výkonová spotřeba 78,0 % 75,7 % 77,1 % 76,5 % 74,1 % 
1. Spotřeba materiálu a energie 32,8 % 33,1 % 36,7 % 34,6 % 36,1 % 
2. Služby 45,3 % 42,6 % 40,4 % 41,9 % 38,0 % 
+ PŘIDANÁ HODNOTA 22,2 % 24,5 % 23,1 % 23,7 % 26,0 % 
C. Osobní náklady 28,9 % 26,3 % 25,7 % 23,6 % 26,6 % 
1. Mzdové náklady 20,6 % 18,5 % 18,1 % 16,7 % 18,9 % 
D. Daně a poplatky 4,3 % 4,5 % 6,1 % 5,4 % 6,5 % 
E. Odpisy DNM a DHM 2,8 % 3,2 % 3,5 % 3,3 % 4,3 % 
III. Tržby z prodeje dl. majetku a mat. 6,5 % 9,6 % 7,9 % 6,9 % 11,1 % 
F. Zůst. cena dl. majetku a materiálu 3,1 % 8,3 % 4,4 % 6,1 % 7,9 % 
IV. Ostatní provozní výnosy 10,8 % 9,5 % 9,7 % 11,9 % 11,8 % 
* PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSP. 3,1 % 1,2 % 1,0 % 3,2 % 3,4 % 
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSP. - 3,0 % - 3,3 % - 3,4 % - 2,9 % - 3,1 % 
** VÝSLEDEK HOSP. ZA BĚŽ. ČIN. 0,1 % - 2,1 % - 2,4 % 0,4 % 0,3 % 
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSP. 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 
*** Výsledek hosp. za úč. období 0,1 % - 2,1 % - 2,4 % 0,4 % 0,3 % 
 Výsledek hosp. před zdaněním 0,1 % - 2,1 % - 2,4 % 0,4 % 0,3 % 
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 Při vertikální analýze výsledku zisku a ztráty bylo jako vztažné veličiny použito 
tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb. Proto můžeme vidět, jak velká je která 
položka vůči tržbám firmy. Z tabulky můžeme vyčíst, že výkonová spotřeba tvořila 
v roce 2003 78 % tržeb. Její podíl postupně klesal až na hodnotu 74,1 % v roce 2007. 
To lze chápat jako pozitivní signál, protože podíl přidané hodnoty se zvýšil z původních 
22,2 % na 26 %. 
 
 Podíl osobní nákladů se také snižoval, z 28,9 % na 23,6 % v roce 2006. 
V posledním roce však tento podíl vzrostl na 26,6 % vlivem nárůstu podílu mzdových 
nákladů. Daně a poplatky společně s odpisy zaznamenaly růst vůči tržbám. Jejich podíl 
patří k těm menším. Vzrostl také podíl tržeb z prodeje dlouhodobého majetku 
a materiálu z 6,5 % na 11,1 %, což způsobil především nárůst prodaného materiálu. 
Rostoucí trend zaznamenaly i ostatní provozní výnosy. Jejich podíl v současnosti činí 
11,8 %. 
 
Graf 11: Struktura nákladů 
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 Provozní výsledek hospodaření se pohybuje nad 3 % z tržeb. Jeho podíl se 
odvíjel od hodnoty výkonové spotřeby. Naopak finanční výsledek hospodaření nabýval 
záporných hodnot, které nepatrně převýšily také 3 % tržeb. Z tohoto důvodu bylo 
dosahováno minimálního zisku, v letech 2004 a 2005 dokonce záporné hodnoty 
výsledku hospodaření za účetní období. Jeho podíl v ziskových letech nepřesáhl ani 1 % 
podílu tržeb. 
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Graf 12: Struktura výsledku hospodaření 
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3.1.3 Analýza tržeb a nákladů 
 
 Ze všech činností, které podnik provozuje, dosahuje nejvyšších tržeb nákladní 
doprava. Její podíl na celkových výnosech činí 60 %. Další významnou činností je 
osobní doprava, jejíž podíl je 30 %. A zbývajících 10 % tvoří ostatní činnosti, zejména 
prodej nafty a náhradních dílů, opravy vozidel, pneuservis aj. 
 
Tabulka 9: Vývoj tržeb 
Činnosti 2003 2004 2005 2006 2007 
Nákladní doprava tuzemská 20 835 26 225 27 983 26 478 30 621 
Mezin. kamionová doprava 110 421 124 690 122 552 128 478 121 788 
Sběrná služba 1 560 1 478 3 786 7 732 7 670 
Celní služby 5 792 3 495 1 354 1 144 1 296 
Spedice 26 794 36 020 40 786 60 693 40 393 
Nákladní doprava celkem 165 402 191 908 196 461 224 525 201 768 
Pravid. autobusová doprava 72 863 77 562 78 672 86 028 83 637 
Nepravid. autobusová doprava 7 024 9 196 10 454 11 438 9 354 
Osobní doprava celkem 79 887 86 758 89 126 97 466 92 991 
Ostatní činnosti 24 707 34 604 30 420 29 635 39 106 
Celkem 269 996 313 270 316 007 351 626 333 865 
 
 Největší položkou nákladní dopravy je mezinárodní kamionová doprava, která 
tvoří 37 % všech výnosů. Její absolutní hodnota ve sledovaném období rostla, avšak 
v roce 2007 došlo k jejímu poklesu na 121 788 tis. Kč. 
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 Na osobní dopravě se nejvíce podílí pravidelná autobusová doprava, která je 
zároveň druhým nejvyšším příjmem podniku. Dosahuje 25 % všech výnosů. Její 
celková hodnota také rostla s výjimkou roku 2007, kdy poklesla na 83 637 tis. Kč. 
 
Graf 13:  Struktura tržeb podle jednotlivých činností za rok 2007 
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Tabulka 10: Vývoj vybraných položek nákladů 
Vybrané položky 2003 2004 2005 2006 2007 
Nafta 53 152 65 712 74 966 77 578 73 644 
Leasing 46 560 41 914 36 077 30 454 23 184 
Osobní náklady 65 547 68 526 68 267 69 352 71 471 
Opravy 14 538 15 562 14 906 16 000 16 492 
Cestovné 11 990 13 518 12 739 13 703 14 980 
Odpisy 6 410 8 269 9 211 9 549 11 467 
Mýtné 0 0 0 0 4 054 
 
 Nejvýznamnější položkou nákladů je spotřeba nafty. Její podíl na celkových 
nákladech je přes 20 %. Její nárůst ve sledovaných letech odráží zvyšování tržeb, ale 
také růst ceny nafty. Druhou největší položkou jsou osobní náklady, které tvoří zhruba 
20 % všech nákladů. Jejích hodnota neustále roste. Dalším významným nákladem je 
leasing. Jeho podíl se pohyboval přes 10 %, ale v roce 2007 se snížil na 7 %. 
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3.1.4 Analýza cash flow 
 
Tabulka 11: Vývoj cash flow 
 
2003 2004 2005 2006 2007 
Provozní cash flow 8 440 1 659 9 000 - 14 446 12 243 
Investiční cash flow - 7 693 - 8 153 - 8 259 - 17 464 - 10 535 
Finanční cash flow 6 096 2 161 - 3 148 34 513 208 
Celkové cash flow 6 843 - 4 333 - 2 407 2 603 1 916 
 
 Celkové cash flow nabývá kladných hodnot kromě let 2004 a 2005. V prvním 
zmíněném roce kvůli nižšímu provoznímu cash flow (nárůst pohledávek), ve druhém 
kvůli záporné hodnotě finančního cash flow (snížení dlouhodobého úvěru). Na 
celkovém cash flow se samozřejmě značně podílí investiční aktivity. 
 
 Provozní cash flow nabývá kladných hodnot. Výjimkou je pouze rok 2006. Zde 
je však nutno podotknout, že záporná hodnota z tohoto roku je způsobena změnou 
položky v rozvaze. Většina výdajů příštích období byla přeúčtována do dlouhodobých 
závazků z obchodních vztahů. To se také odrazilo ve vysoké hodnotě finančního cash 
flow z téhož roku. Hlavními zdroji provozního cash flow byly odpisy a krátkodobé 
závazky, hlavní použití časové rozlišení a pohledávky. 
 
 Záporné čísla investičního cash flow svědčí o tom, že podnik investuje do 
nákupu nových vozidel. Na finančním cash flow se nejvíce podílí zvýšení či snížení 
dlouhodobých úvěrů. Hodnota z roku 2006 je ovlivněna přeúčtování položky v rozvaze, 
jak jsem výše uvedl. 
Graf 14: Vývoj cash flow 
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3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
 
Tabulka 12: Čisté finanční fondy 
 
2003 2004 2005 2006 2007 
Čistý pracovní kapitál 31 458 33 478 22 822 24 923 26 698 
Čisté pohotové prostředky - 2 356 - 2 373 - 7 241 - 3 527      722 
Čistý peněžní majetek 38 061 40 508 30 118 35 682 31 261 
 
 Čistý pracovní kapitál zaznamenal v roce 2005 pokles na 22 822 tis. Kč. Od té 
doby se postupně zvyšuje. V roce 2007 činila jeho výše 26 698 tis. Kč. Dosažené 
hodnoty dokazují, že podnik má dostatek prostředků k hrazení krátkodobých závazků. 
Výše a kladná hodnota ČPK dokládá, že se jedná o konzervativní způsob financování. 
 
 O likviditě více vypovídá ukazatel čistých pohotových prostředků. Ten naopak 
ukazuje, že podnik nemá dostatek peněžních prostředků k okamžitému splácení závazků. 
Výjimkou je pouze rok 2007, kdy peníze převyšují okamžitě splatné závazky o 722 tis. 
Kč. Čistý peněžní majetek dosahuje podobně jako ČPK vyšších hodnot, protože z něj 
vyloučené zásoby tvoří jen malou část oběžných aktiv. 
 
 Důvodem vysokých hodnot čistého pracovního kapitálu a čistého peněžního 
majetku a zároveň záporných hodnot čistých pohotových prostředků je vysoká hodnota 
pohledávek. To svědčí o tom, že podnik se nachází v druhotné platební neschopnosti, 
kdy kvůli pozdnímu placení zákazníků nemá dostatek prostředků na splácení svých 
závazků. 
 
Graf 15: Čisté finanční fondy 
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3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
 
 
3.3.1 Ukazatele likvidity 
 
Tabulka 13: Ukazatele likvidity 
 
2003 2004 2005 2006 2007 
Běžná likvidita 2,35 2,41 1,79 2,02 1,92 
Pohotová likvidita 2,18 2,26 1,69 1,91 1,82 
Okamžitá likvidita 0,40 0,27 0,14 0,22 0,28 
 
 Běžná a pohotová likvidita mají ve sledovaných letech klesající tendenci. 
U běžné likvidity uvádí bankovní standardy hodnotu ve výši 2 až 3. Toto kritérium se 
nepodařilo splnit v letech 2005 a 2007, kdy došlo ke značnému zvýšení obchodních 
závazků či snížení obchodních pohledávek. Hodnota běžné likvidity nedosahuje 
odvětvového průměru, který činí 2,7. 
 
 Pohotová likvidita se snaží odstranit nevýhody běžné likvidity, a proto vylučuje 
zásoby z oběžných aktiv. Doporučená hodnota je 1 až 1,5. Ve všech letech bylo 
dosaženo hodnot vyšších a blížících se hodnotám odvětví. Porovnání s ukazatelem 
běžné likvidity značí nízký stav zásob. 
 
 Kromě roku 2005 dosahuje okamžitá likvidita hodnot bankovních standardů, 
které jsou v rozmezí 0,2 - 0,5. To bylo opět způsobeno zvýšením závazků z obchodního 
styku. Od toho roku má okamžitá likvidita rostoucí trend, což lze chápat jako pozitivní 
signál. I když hodnota v odvětví je vyšší, a to 0,4. 
Graf 16: Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity
0,00
0,50
1,00
1,50
2,00
2,50
3,00
2003 2004 2005 2006 2007
Běžná
likvidita
Pohotová
likvidita
Okamžitá
likvidita
 
  - 56 -  
3.3.2 Ukazatele zadluženosti 
 
Tabulka 14: Ukazatele zadluženosti 
 
2003 2004 2005 2006 2007 
Celková zadluženost 36,30 % 34,21 % 38,29 % 55,58 % 54,57 % 
Koeficient samofin. 55,08 % 51,56 % 45,21 % 42,93 % 43,83 % 
Dlouh. zadluženost 5,03 % 2,59 % 0,32 % 20,41 % 23,81 % 
Doba splácení dluhů 5,79 13,94 17,34 7,26 5,90 
Úrokové krytí 1,23 - 4,69 - 5,70 1,86 1,63 
 
 V daném odvětví celková zadluženost dosahuje 30 %. V prvních letech se 
společnost pohybovala pod 40 %, ale v posledních dvou letech vzrostla na 55 % 
z důvodu zvýšení dlouhodobých závazků z obchodních vztahů. Zde musím však 
podotknout, že výše ukazatele je do značné míry ovlivněna tím, že společnost pořizuje 
nová vozidla především formou finančního leasingu. Zadluženost by jinak byla vyšší. 
 
 Koeficient samofinancování, který narozdíl od celkové zadluženosti posuzuje 
místo cizích zdrojů vlastní kapitál k celkovým aktivům, postupně klesal až na 44 %. 
Tento pokles byl způsoben značnou ztrátou z let 2004 a 2005. 
 
 Nízké hodnoty dlouhodobé zadluženosti z let 2003 až 2005 značí, že aktiva byla 
výhradně financována krátkodobými dluhy. V roce 2006 došlo velkému nárůstu 
dlouhodobých obchodních závazků, a proto v posledních dvou letech dosahuje 
dlouhodobá zadluženost přes 20 %. 
 
Graf 17: Ukazatele zadluženosti 1 
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 Doba splácení dluhů překračuje ve všech sledovaných letech doporučenou 
hranici 3 let. Nejvyšších hodnot dosahuje v letech 2004 a 2005, kdy podnik dosáhl 
značné ztráty. V posledních dvou letech došlo ke snížení až na hodnotu 5,9 let. 
 
 Úrokové krytí nás informuje, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. U dobře 
fungujících podniků bývá dosahováno hodnoty vyšší jak 6. V odvětví dopravy se 
pohybuje kolem 10 let. Toho nebylo v minulých letech dosaženo. Navíc ukazatel 
nabývá v letech 2004 a 2005 záporných čísel z důvodu dosažené ztráty. V ostatních 
letech jsou hodnoty tak malé, že většina zisku slouží k pokrytí nákladů na vypůjčený 
kapitál. 
 
Graf 18: Ukazatele zadluženosti 2 
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3.3.3 Ukazatele rentability 
 
Tabulka 15: Ukazatele rentability 
 
2003 2004 2005 2006 2007 
ROI 0,85 % - 3,76 % - 4,48 % 1,51 % 1,40 % 
ROA 0,14 % - 3,91 % - 4,40 % 0,68 % 0,53 % 
ROE 0,26 % - 7,58 % - 9,74 % 1,59 % 1,21 % 
ROS 0,09 % - 2,09 % - 2,39 % 0,36 % 0,30 % 
 
 Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) vyjadřuje účinnost působení celkového 
kapitálu. Slouží jako měřítko schopnosti podniku vytvářet nové zdroje, dosahovat zisku 
použitím investovaného kapitálu. Za dobrou hodnotu je považováno 12 - 15 %. Této 
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hodnoty nebylo dosaženo v žádném roce. Dosahovaná rentabilita je díky nízkým 
ziskům minimální. 
 
 Míru celkového zhodnocení vloženého kapitálu vyjadřuje rentabilita aktiv 
(ROA). Tento ukazatel je považován za produkční sílu podniku. Bohužel i zde se 
projevuje nízký výsledek hospodaření. Průměr odvětví činí 3,1 %.  Nejvyšší dosažená 
hodnota 0,68 % z roku 2006 je mnohem nižší. 
 
 Nízkých hodnot dosahují i další ukazatele rentability. Hodnota ROE v odvětví 
činí 4,1 %.  K tomuto číslu se firma nepřiblížila. Ve všech letech, kdy bylo dosaženo 
zisku, ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) převyšoval ukazatel rentability 
aktiv (ROA). Proto můžeme konstatovat, že firma efektivně využívá cizích zdrojů 
financování. 
 
Graf 19: Ukazatele rentability 
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3.3.4 Ukazatele aktivity 
 
 
Tabulka 16: Ukazatele aktivity 
 
2003 2004 2005 2006 2007 
Obrat celkových aktiv 1,61 1,87 1,84 1,91 1,76 
Obrat stálých aktiv 3,66 4,42 4,19 4,09 3,50 
Obrat zásob 42,07 52,52 63,32 69,37 68,20 
Doba obratu pohledávek 88,64 87,57 85,56 75,52 76,42 
Doba obratu závazků 49,36 46,30 63,26 52,97 55,91 
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 Hodnoty ukazatele obratu celkových aktiv ukazují, že tržby převyšují celková 
aktiva. Ve sledovaném období byly dodrženy doporučené hodnoty, které by se měly 
pohybovat od 1,6 do 3. Obrat celkových aktiv nabýval hodnoty kolem 1,9, i když v roce 
2007 došlo k poklesu na 1,76 z důvodu nižších tržeb. Dosažené hodnoty jsou projevem 
efektivního využívání majetku, se kterým podnik hospodaří. To potvrzuje i hodnota 
odvětví, která je menší (1,43). 
 
Graf 20: Obrat aktiv 
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 Obrat zásob udává kolikrát je každá položka zásob během roku prodána a znovu 
uskladněna. Tento ukazatel v čase roste, což je způsobeno neustálým snižováním stavu 
zásob. To lze považovat za pozitivní, protože nám klesá vázanost peněz v zásobách. 
 
Graf 21: Obrat zásob 
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 U doby obratu pohledávek došlo ke snížení na 76 dní. I tak se hodnota pohybuje 
nad odvětvovým průměrem, který dosahuje 70 dní. Doba obratu závazků podniku činí 
56 dní, což je vyšší než průměr v daném odvětví (45 dní). 
 
 Při srovnání doby obratu pohledávek a závazků vidíme, že tyto hodnoty staví 
firmu do nevýhodné pozice. Protože doba obratu pohledávek je vyšší, znamená to, že 
společnost poskytuje svým odběratelům obchodní úvěr. Kladně lze alespoň hodnotit, 
snížení doby obratu pohledávek v posledních dvou letech. 
 
Graf 22: Doba obratu pohledávek a závazků 
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Tabulka 17: Pohledávky po lhůtě splatnosti 
 2003 2004 2005 2006 2007 
Pohledávky z OS celkem 55 902 63 488 63 269 61 718 56 996 
Pohledávky z OS po LS 34 155 35 608 37 387 35 458 30 202 
   z toho: do 1 roku 24 220 26 639 26 465 24 038 19 112 
              starší než 1 rok 9 935 8 969 10 922 11 420 11 090 
 
 Z tabulky vyplývá, že podíl pohledávek z obchodního styku po lhůtě splatnosti 
na obchodních pohledávkách činí asi 55 %. Tento podíl se nijak významně neměnil. 
Pohledávky z obchodního styku po lhůtě splatnosti nad 1 rok tvoří 18 % všech 
obchodních pohledávek. 
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3.3.5 Provozní ukazatele 
 
Tabulka 18: Provozní ukazatele 
 
2003 2004 2005 2006 2007 
Produktivita práce z PH 179,64 228,55 222,39 256,79 258,71 
Produktivita práce z tržeb 808,28 934,58 962,59 1 084,24 993,31 
Průměrný výdělek - měsíční 13 916 14 441 14 519 15 094 15 651 
 
 Produktivita práce z přidané hodnoty má rostoucí tendenci. Na to měla největší 
vliv zvyšující se přidaná hodnota. K poklesu došlo pouze v roce 2005 z důvodu zvýšené 
spotřeby materiálu a energie. Ačkoliv se produktivita práce z přidané hodnoty stále 
zvyšuje, nedosahuje průměru odvětví, který činí asi 300 tis. Roste i produktivita práce 
z tržeb. Pozitivní vývoj těchto produktivit byl způsoben nejenom rostoucími tržbami, 
ale také snížením počtu zaměstnanců. 
 
 Produktivita práce ve většině let rostla rychleji než průměrný výdělek, což je 
jistě pozitivní trend. 
 
Graf 23: Produktivita práce 
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3.4 Soustavy ukazatelů 
 
3.4.1 Pyramidový rozklad ukazatele ROE 
 
Obrázek 9: Pyramidový rozklad ukazatele ROE společnosti ČSAD Kyjov a.s. 
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 Ukazatel rentability vlastního kapitálu dosahoval velmi nízkých hodnot, v letech 
2004 a 2005 dokonce záporných. Pomocí rozkladu tohoto ukazatele můžeme zjistit 
příčinu jeho poklesu. Tučně zvýrazněné hodnoty na jednotlivých stupních rozkladu 
ukazují, které položky se na poklesu nejvíce podílely. 
 
 Na druhém stupni rozkladu vykazuje záporné hodnoty v obou letech ukazatel 
rentability tržeb, tedy podíl zisku k tržbám. Na čtvrtém stupni rozkladu můžeme zjistit, 
že v roce 2004 se nejvíce liší ukazatel podílu ostatních nákladů k tržbám. Jeho zvýšená 
hodnota byla způsobena vyšší hodnotou zůstatkové ceny dlouhodobého majetku. 
V tomto roce bylo dosaženo nižšího zisku z prodeje dlouhodobého majetku. Na stejném 
stupni rozkladu můžeme také zjistit, že v roce 2005 naopak nejvyšší odlišnosti dosáhnul 
ukazatel podílu materiálových nákladů k tržbám. A to z důvodu vyšší spotřeby 
materiálu a energií. 
 
 
3.4.2 Kralickův rychlý test 
 
 Hodnoty ukazatelů Kralickova testu za období 2003 - 2007 jsou uvedeny 
v následující tabulce. Jejich oznámkování pak v tabulce další. 
Tabulka 19: Ukazatele Quicktestu 
Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007 
Kvóta vlastního kapitálu 
vlastní kapitál / aktiva 55 % 52 % 45 % 43 % 44 % 
Doba splácení dluhu z CF 
dluhy - peníze / bilanční CF 5,79 13,94 17,34 7,26 5,90 
Cash flow v tržbách 
provozní CF / tržby 4 % 1 % 3 % - 5 % 5 % 
ROA 
(HV po zdanění + úroky (1-t)) / A 1 % - 3 % - 4 % 1 % 1 % 
 
Tabulka 20: Hodnocení ukazatelů Quicktestu 
Hodnocení firmy 2003 2004 2005 2006 2007 
Kvóta vlastního kapitálu 1 1 1 1 1 
Doba splácení dluhu z CF 3 4 4 3 3 
Cash flow v tržbách 4 4 4 5 3 
ROA 4 5 5 4 4 
Finanční stabilita 2 2,5 2,5 2 2 
Výnosová stabilita 4 4,5 4,5 4,5 3,5 
Celková situace 3 3,5 3,5 3,25 2,75 
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 Z hodnocení ukazatelů Kralickova testu vyplývá, že se jedná o podnik průměrný, 
finančně stabilní s nízkou výnosností. I když situace není ideální, kladně můžeme 
hodnotit postupné snižování celkové hodnoty testu. Zlepšení v roce 2006 bylo 
ovlivněno poklesem známky u rentability celkového kapitálu z 5 na 4. V roce 2007 díky 
poklesu známky cash flow z tržeb z 5 na 3. 
 
 Pokud se podíváme na hodnoty jednotlivých ukazatelů, uvidíme, že 
nejmarkantnější zlepšení nastalo u doby splácení dluhu z CF, kdy hodnota 17,34 v roce 
2005 byla snížena až na hodnotu 5,9 v roce 2007. Naopak ke zhoršení dochází u kvóty 
vlastního kapitálu z důvodu zvyšování celkových aktiv. 
 
 
 
3.4.3 Altmanův index finančního zdraví 
 
 Tento model nás informuje o celkové finanční situaci podniku. Aby firmě 
nehrozil bankrot, měl by ukazatel dosahovat hodnoty vyšší než 1,2. V optimálním 
případě by měl převyšovat hodnotu 2,9. 
 
Tabulka 21: Altmanův index finančního zdraví 
 
Váha 
ukazatele 2003 2004 2005 2006 2007 
ČPK / aktiva 0,717 0,16 0,17 0,11 0,12 0,13 
ner. zisk min. let / aktiva 0,847 0,06 0,06 0,02 - 0,01 - 0,01 
EBIT / aktiva 3,107 0,02 - 0,10 - 0,12 0,05 0,04 
VK / cizí zdroje 0,420 0,64 0,63 0,50 0,32 0,34 
tržby / aktiva 0,998 1,60 1,86 1,83 1,90 1,76 
Z-skóre 
 
2,48 2,63 2,35 2,38 2,26 
 
 Ve všech letech spadá Altmanův index do „šedé zóny“ nevyhraněných výsledků, 
kdy nelze o firmě činit jednoznačné závěry. Nejvyšší hodnoty 2,63 bylo dosaženo 
v roce 2004 kvůli nižšímu zadlužení. A právě postupné zvyšování zadluženosti 
zapříčinilo klesající trend Altmanova indexu, což jistě není pozitivním signálem. Na 
druhou stranu hodnota 2,26 z roku 2007, která je nejnižší dosaženou, se stále nachází 
v horní polovině „šedé zóny“. 
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Graf 24: Vývoj Z-skóre 
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3.4.4 Index IN01 
 
 V českém prostředí má Index IN01 mnohem vyšší vypovídací hodnotu než 
Altmanův index, protože byl vytvořen z údajů českých firem. Podnik, který tvoří 
hodnotu dosahuje indexu vyššího jak 1,77. Naopak při nižší hodnotě než 0,75 spěje 
k bankrotu. 
 
Tabulka 22: Index IN01 
 
Váha 
ukazatele 2003 2004 2005 2006 2007 
aktiva / cizí zdroje 0,13 0,36 0,38 0,34 0,23 0,24 
EBIT / nákladové úroky 0,04 0,05 - 0,19 - 0,23 0,07 0,07 
EBIT / aktiva 3,92 0,03 - 0,13 - 0,15 0,06 0,05 
výnosy / aktiva 0,21 0,40 0,47 0,46 0,48 0,46 
OA / KZ + kr. b. úvěry 0,09 0,15 0,16 0,13 0,13 0,14 
Index IN01 
 
0,99 0,70 0,55 0,98 0,96 
 
 Záporný výsledek hospodaření po zdanění z let 2004 a 2005 způsobil, že v tomto 
období bylo dosaženo nejnižších hodnot indexu IN01. V těchto letech se firma 
nacházela v zóně bankrotu. V ostatních letech se pohybovala v šedé zóně, což 
koresponduje s výsledky Altmanova indexu. I když v tomto případě se hodnoty blížily 
spodní hranici šedé zóny. Pozitivně můžeme hodnotit, že po počátečním klesajícím 
trendu se v posledních 2 letech index vrátil zpět do přijatelných hodnot. 
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3.5 Zhodnocení finanční situace společnosti 
 
 
 Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb vykazovaly ve sledovaném období 
růst kromě roku 2007, kdy došlo poklesu. A to z důvodu stále klesajících cen za 
zahraniční přepravy u mezinárodní kamionové dopravy způsobené velkou konkurencí. 
Právě mezinárodní kamionová doprava je hlavní položkou nákladní dopravy, která tvoří 
60 % celkových výnosů firmy. Významným zdrojem tržeb je také pravidelná 
autobusová doprava, jejíž podíl činí 30 %. Protože výkony rostly rychleji než výkonová 
spotřeba, zvýšila se přidaná hodnota. V roce 2007 zaznamenala stagnaci z důvodu 
snížení tržeb. 
 
 Rozhodující složkou nákladů je spotřeba nafty, jejíž podíl je 20 %. Stejného 
podílu dosahují osobní náklady, které v analyzovaném období rostly a to v relaci 
s produktivitou z přidané hodnoty. Důležitým nákladem je také leasing, který tvoří 10 % 
nákladů. Odpisy mají nízký podíl, protože většina vozidel je pořizována na leasing. 
 
 Produktivita práce z přidané hodnoty má rostoucí trend. Pozitivní vývoj 
produktivity ovlivnil růst tržeb a snížení počtu zaměstnanců. Její výše však nedosahuje 
průměru odvětví. 
 
 Společnost vykazuje minimální výsledek hospodaření za účetní období, v letech 
2004 a 2005 dokonce ztrátu. Důvodem byl nízký provozní výsledek hospodaření, který 
jinak ve sledovaném období vykazoval kladné hodnoty. Finanční výsledek hospodaření 
nabývá záporných hodnot. Společnost nevykazuje žádný mimořádný výsledek 
hospodaření. 
 
 S výsledky hospodaření souvisí nízké hodnoty ukazatelů rentability. Ačkoli je 
odvětví nákladní dopravy známo nízkou ziskovostí, rentabilita vlastního kapitálu či 
rentabilita aktiv společnosti jsou podstatně menší. 
 
 Provozní cash flow nabývá kladných hodnot. Nízká hodnota z roku 2004 byla 
způsobena zvýšeným nárůstem pohledávek. Záporné investiční cash flow značí, že 
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společnost pravidelně obnovuje svůj vozový park. Celkové cash flow je za dané období 
kladné vyjma let 2004 a 2005, kdy společnost vykázala ztrátu. 
 
 Vývoj celkových aktiv má rostoucí tendenci, která je spojena s růstem stálých 
aktiv. Podle zaměření činnosti firmy by se mohlo zdát, že stálá aktiva budou tvořit 
většinu celkových aktiv. Není tomu tak, na aktivech se nejvíce podílejí aktiva oběžná, 
i když v roce 2007 došlo ke srovnání podílu se stálými aktivy. Důvodem je vysoký stav 
pohledávek a také to, že nákladní vozidla jsou pořizována finančním leasingem. 
 
 Oběžná aktiva rostla nepatrně, v roce 2007 došlo k poklesu snížením stavu 
obchodních pohledávek. Ty jsou dominantní položkou oběžných aktiv. Jejich výše 
značí, že zákazníci včas nesplácejí své závazky. 
 
 Majetek byl zpočátku sledovaných let financován 35 % cizích zdrojů. 
V současné době se zvýšilo na 55 %. Třetinu cizích zdrojů tvoří dlouhodobé závazky, 
které zahrnují spotřebitelské úvěry od leasingových společností na nákup autobusů. 
Krátkodobé závazky z obchodního styku, které tvoří 50 % cizího kapitálu, zaznamenaly 
v roce 2005 značný nárůst, poté dochází k jejich mírnému snížení. To značí problémy se 
splácením závazků vůči svým dodavatelům. Společnost využívá k financování provozní 
činnosti revolvingový úvěr s úvěrovým rámcem 15 mil. Kč. V roce 2007 bylo čerpáno 
jen 8,5 mil. Kč. V témže roce byl čerpán dlouhodobý bankovní úvěr na pořízení 
autobusů ve výši 7,5 mil. Kč. 
 
 Společnost se po celé sledovaném období nachází ve druhé platební 
neschopnosti, jelikož pohledávky převyšují hodnotu krátkodobých závazků. 
 
 Čistý pracovní kapitál nabývá kladných hodnot. Po snížení v roce 2005 se mírně 
zvyšuje. Jedná se o konzervativní způsob financování. 
 
 Obrat celkových aktiv se pohybuje v intervalu doporučených hodnot. Je dokonce 
vyšší než průměrná hodnota v odvětví. Obrat stálých aktiv klesá, ale stále je vyšší než 
odvětvový průměr. Podnik tedy efektivně využívá svůj majetek. Obrat zásob neustále 
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roste díky snižování stavu zásob. Doba obratu pohledávek i závazků je vyšší než 
hodnota v odvětví. Doba obratu pohledávek ve sledovaném období znatelně převyšuje 
dobu obratu závazků, což znamená, že společnost poskytuje svým odběratelům 
obchodní úvěr. 
 
 Ukazatele likvidity se pohybují v rozmezí doporučených hodnot, ačkoli jsou pod 
odvětvovým průměrem. Výjimkou je rok 2005, kdy nižší hodnota běžné likvidity byla 
způsobena zvýšením krátkodobých obchodních závazků. Běžná a pohotová likvidita 
vykazují klesající trend. Oba tyto ukazatele dosahují podobných hodnot, což je 
způsobeno nízkým stavem zásob. Pozitivně lze hodnotit rostoucí trend okamžité 
likvidity. 
 
 Zadluženost se zvýšila ze 40 % na 55 %. Ukazatel úrokového krytí nabývá 
nízkých hodnot, což signalizuje potíže s možností dalšího úvěru. 
 
 Podnik vykazoval v hodnoceném období růst, jehož tempo ovlivňoval především 
vývoj tržeb a majetku. V daném období měl podnik určité finanční potíže, o čemž 
svědčí Altmanův index a index IN01, v důsledku zvyšující se zadluženosti a hlavně 
nízké rentability způsobené vysokou konkurencí v dopravě. Další vývoj podniku závisí 
zejména na schopnosti snižování nákladů při zachování spolehlivosti a kvality. 
 
 Z hodnocení finanční situace společnosti vyplývají tyto základní nedostatky: 
• velmi nízký zisk či ztráta 
• vysoká hodnota krátkodobých pohledávek 
• společnost se nachází ve druhotné platební neschopnosti 
• zvyšující se zadluženost 
 
 V následující kapitole se budu zabývat návrhy, které povedou ke zlepšení 
finanční situace společnosti. Půjde především o zlepšení platební schopnosti a snižování 
nákladů v oblasti: 
• řízení pohledávek 
• financování vozového parku 
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4 NÁVRHY NA ZLEPŠENÍ SOUČASNÉ FINANČNÍ 
SITUACE 
 
 
4.1 Řízení pohledávek 
 
 Předmět podnikání společnosti ČSAD Kyjov a.s. nepřináší vysokou míru zisku 
v tržbách, a proto je nutné nedopustit vysoký podíl pohledávek po lhůtě splatnosti 
a nedobytných pohledávek. Při řízení pohledávek je nutné zaměřit se ve stejné míře i na 
prevenci i na řešení již vzniklých pohledávek po splatnosti. 
 
 Z analýzy pohledávek vyplývá, že polovinu všech obchodních pohledávek tvoří 
pohledávky po lhůtě splatnosti, a jedna pětina pohledávek je nad 1 rok po lhůtě 
splatnosti. Firma používá standardní postup při vymáhání pohledávek, kdy po 14 dnech 
po splatnosti dochází k první upomínce, později následuje další upomínka a nakonec 
předání k soudnímu vymáhání. Je známo, že soudy neúměrně zatěžují žalující strany 
délkou soudních procesů, což vyhovuje dlužníkům, protože se plnění díky nepružnému 
soudnímu systému posouvá, až na několik let. V případě rozhodčího soudu se jedná 
o kratší dobu, kdy je rozhodnutí vydáno do 3 měsíců od data podání žaloby. Jenže praxe 
ukazuje, že úspěšnost vymáhání pohledávek z obchodního styku exekutory vůči 
právnickým osobám je malá. Platí zde pravidlo, že čím větší je částka pohledávky, tím 
menší je úspěšnost vymáhání exekutory. 
 
 Řešení pohledávek po splatnosti 
 Jednou z možností řešení pohledávek po lhůtě splatnosti je využití outsourcingu, 
kdy dochází k vyčlenění některých vnitropodnikových činností na externího 
poskytovatele těchto služeb.  Zde připadá v úvahu komplexní outsourcing, kde jsou 
prováděny všechny činnosti spojené s řízením pohledávek (kontrola platební morálky, 
prověřování odběratele, účast na konkurzu nebo soudní při, atd.). Nebo lze doporučit 
outsourcing zajišťující inkaso pohledávek po lhůtě splatnosti, kdy dochází k předání 
pohledávek 30 až 60 dnů po splatnosti. 
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 V současné době je na českém trhu často využíván regresní faktoring, u kterého 
si faktoringová společnost vyhrazuje právo zpětného převodu pohledávky v případě 
nezaplacení pohledávky dlužníkem. V tomto případě nezbývá nic jiného, než 
pohledávku vůči dlužníku vymáhat svépomocí. Z tohoto důvodu není faktoring 
vyhovujícím nástrojem pro prevenci vzniku problematických pohledávek. 
 
 Preventivní činnost 
 Ve firmě by mělo dojít ke změně přístupu k řízení pohledávek a k vytvoření 
následujícího souboru pravidel, který bude zahrnovat: 
 
a) změna přístupu k řízení rizik pohledávek v rámci schválené strategie firmy 
b) určení časového plánu 
c) výběr pracovníků, kteří budou zpracovávat tuto metodu 
 
 Doporučuji provést hodnocení bonity odběratelů. Výstupem by měl být 
konkrétní návrh rozdělení odběratelů podle přínosu pro firmu do bonitních skupin se 
stanovením způsobu, jak budou hodnoceni, jak podrobné informace se budou sledovat 
a odkud se budou čerpat, jaké budou jednotlivým skupinám odběratelů poskytovány 
limity odběratelského úvěru včetně stanovení platebních podmínek, jaké se budou 
používat zajišťovací instrumenty a postup v případě vzniku nezaplacené pohledávky, 
a také jak se bude provádět monitoring odběratelů. 
 
 Při rozdělení odběratelů do bonitních skupin lze využít Paretovo pravidlo, podle 
kterého přibližně 20 % odběratelů přináší 80 % tržeb. Důležité je u těchto 20 % 
odběratelů stanovit správné zajištění a sledovat přednostně jejich platební morálku, 
protože při větším nárůstu nezaplacených pohledávek může být ohrožen chod firmy. 
 
 V případě rozdělení zákazníků do bonitních skupin se nejprve provede jejich 
ocenění podle stanovené škály bodového hodnocení, které je vhodné pro firmu s velkým 
množstvím drobných odběratelů, s nízkou ziskovostí, pro níž je důležité nedopustit 
vysoký podíl polhůtných a nedobytných pohledávek (15, s. 42): 
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• historické výsledky 70 % 
 (objem tržeb, platební disciplína) 
• spolupráce 10 % 
 (ochota poskytovat informace, míra partnerství) 
• management 10 % 
 (informovanost o managementu) 
• charakteristika podniku 5 % 
 (postavení v odvětví) 
• charakteristika odvětví 5 % 
 (postavení odvětví - vývoj, vlivy, státní zásahy) 
 
 Podle získaného ohodnocení se rozdělí odběratelé do jednotlivých bonitních 
skupin. Zvolíme si 3 skupiny: 
 
 Z - Zlatí odběratelé - přinášejí největší zisky, jsou to vysoce cenění zákazníci 
s vysokou hodnotou čistých tržeb a nízkými náklady. Odebírají velký objem zakázek 
a jsou ochotni poskytovat důležité informace o své firmě. Zde by se měla uplatňovat 
strategie budování pevnějších obchodních vztahů, tzn. poskytování takových výhod, 
které odradí zákazníka od případné změny dodavatele. U této skupiny je vhodné 
sledovat postavení v odvětví, informace o managementu, právní a jiné zvláštnosti, 
strukturu kapitálové provázanosti. 
 
 B - Bílí odběratelé - mohou být zdrojem ještě vyšších zisků, jsou to dobře 
platící zákazníci, s menším objemem odebraných zakázek, nízká snaha o spolupráci. 
Zde sledujeme informace o vedení firmy, historii firmy, negativní informace z vnějšího 
prostředí, nedostatečné řízení úvěrů, nedostatek kapitálu. 
 
 Č - Černí odběratelé - špatně platící zákazníci, nízký objem tržeb, bez snahy 
o vzájemnou spolupráci. Tyto odběratele je nutné sledovat s největší opatrností. 
Doporučuje se zjistit informace z vnějšího prostředí a také, jestli se vyplatí případná 
spolupráce. (15, s. 45) 
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 Podle zařazení odběratelů do jednotlivých bonitních skupin se zvolí platební 
podmínky, úvěrové limity a způsob zajištění. 
 Zlatí odběratelé - úvěrové pojištění (především u zahraničních partnerů) 
 Bílí odběratelé - záloha, zápočet, postoupení, směnka 
 Černí odběratelé - platba předem, vyšší záloha, využití inkasních kanceláří 
 
 Pokud nedojde k systematické změně v řízení pohledávek u firmy ČSAD Kyjov 
a.s., hrozí, že dojde k nárůstu pohledávek po splatnosti a nedobytných pohledávek, což 
povede ke zhoršení cash flow a z důvodu čerpání dalších krátkodobých úvěrů k pokrytí 
provozní činnosti také ke zvýšení zadluženosti. 
 
 
 
4.2 Financování vozového parku 
 
 Společnost každoročně investuje nemalé finanční prostředky do obnovy svého 
vozového parku. Důvodem je nejenom poskytování kvalitních služeb zákazníkům, ale 
také nižší náklady s ohledem na méně časté opravy a prostoje. 
 
 Podnik využívá různých zdrojů financování při pořizování nákladních vozidel 
a autobusů. Při financování autobusů je využívána státní dotace. Aby ji podnik získal je 
nutné splnit podmínku, podle které pořizovaný autobus musí být ve vlastnictví firmy. 
Proto může společnost financovat nákup autobusů pomocí bankovního úvěru nebo 
spotřebitelského úvěru poskytovaného leasingovými společnostmi. Právě druhá 
možnost je využívána nejčastěji. Při financování nákladních vozidel využívá společnost 
finančního leasingu. A zde se naskýtá možnost využít leasing operativní, který nabízí 
několik výhod. 
 
 Operativní leasing se od u nás více využívaného leasingu finančního liší 
především v tom, že na jeho konci nepřechází předmětu leasingu na nájemce. Většinou 
je pouze nahrazen novým a nájemce dále platí své pravidelné platby. Důvod proč to 
dělá spočívá v tom, že narozdíl od finančního leasingu, kde jsou veškerá rizika (opravy, 
poruchy) spojená s provozem předmětu leasingu na straně nájemce, u operativního 
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leasingu má vše na starosti pronajímatel - leasingová společnost. Například pokud dojde 
k poruše je většinou u operativního leasingu okamžitě poskytnuto náhradní vozidlo, 
stejně tak jeho údržbu a další činnosti související s provozem zajišťuje pronajímatel 
a v podstatě se tak dá říci, že operativní leasing je formou outsourcingu. Platby 
leasingové společnosti jsou fixní - snadno předpověditelné, což přináší jednodušší 
plánování cash flow. Naopak v případě, že firma je vlastníkem předmětu, je pro ni těžké 
odhadnout, kdy budou výdaje nižší nebo vyšší podle toho, zda-li například nedojde 
k nečekané nutnosti opravy. 
 
 Ve srovnání s finančním leasingem jsou splátky podstatně nižší, protože 
klientovi není do splátek rozpuštěna celá hodnota majetku, ale pouze rozdíl mezi 
pořizovací a zůstatkovou cenou. Skutečnost, že předmět nikdy nepřechází do majetku 
nájemce, je velkou výhodou. U finančního leasingu je totiž počáteční akontace 
a následný přechod předmětu leasingu do majetku nájemce zahrnován do aktiv a tím 
ovlivňuje některé ukazatele např. ROA - rentabilitu aktiv. Operativní leasing se 
v rozvaze neobjevuje a výsledky firmy tak vypadají lépe. Navíc závazky z leasingu 
nezatěžují pasiva rozvahy a nebrání podniku v dalším půjčování peněz. 
 
 Kromě zlepšení finančních ukazatelů patří mezi hlavní důvody využití 
operativního leasingu služby s ním spojené. Společnost tak může veškeré své starosti 
o firemní vozidla přenechat leasingové společnosti a věnovat se hlavní činnosti svého 
podnikání. Tím že společnost provozuje desítky vozidel může každoročně ušetřit 
statisícové až milionové částky. Tyto úspory vznikají díky možnosti zbavit se veškerých 
pracovníků starajících se o vozidla a také s tím související provoz opravárenských dílen, 
protože tyto činnosti na sebe přebírá leasingová společnost. Nájemce tak nemá 
v aktivech vázány peněžní prostředky a může je využít k rozvoji hlavní oblasti své 
činnosti. 
 
 Výhody operativního leasingu: 
 
• neváže finanční kapitál - žádné akontace ani splátky předem 
• obnova vozového parku - po ukončení leasingu možnost pořízení nového vozu 
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• 100% mobilita - v případě poruch, havárii a oprav poskytnutí náhradního 
vozidla 
• servis v ceně - plný servis během leasingu, STK, opravy, výměna pneu 
• snižuje náklady - na správu a údržbu vozového parku 
• rizika - spojená s vlastnictvím a provozem vozu zůstávají na pronajímateli 
• poplatky - úhrada všech nákladů v rámci jedné splátky - povinné ručení, 
pojištění, dálniční známka 
• jednoduchost v administrativě - veškeré služby jsou fakturovány jednou 
částkou 
 
 Využití operativního leasingu přinese společnosti snížení nákladů, zlepšení cash 
flow a některých finančních ukazatelů. 
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ZÁVĚR 
 
 Hlavním cílem této diplomové práce bylo zhodnotit finanční situaci společnosti 
ČSAD Kyjov a.s., která se zabývá osobní a nákladní dopravou, za období 2003 - 2007. 
V první části diplomové práce jsem analyzoval současný stav a okolí firmy. Zaměřil 
jsem se na PESTE analýzu, v níž jsem zhodnotil politické, ekonomické, sociální, 
technologické a ekologické faktory vnějšího prostředí. V Porterově analýze 
konkurenčních sil jsem se zabýval konkurenční rivalitou, ohrožením ze strany nových 
konkurentů, vyjednávací silou dodavatelů a vyjednávací silou odběratelů. A nakonec ve 
SWOT analýze jsem popsal silné a slabé stránky, a také příležitosti a hrozby společnosti. 
 
 Druhou část práce jsem věnoval teoretickým poznatkům z oblasti finanční 
analýzy. Zde jsem se především zaměřil na elementární metody finanční analýzy, 
zejména na ukazatele stavové, rozdílové, poměrové a soustavy ukazatelů. Ve třetí části 
práce jsem provedl finanční analýzu společnosti ČSAD Kyjov a.s. za pomoci metod 
a ukazatelů popsaných v teoretické části. Pro zpracování finanční analýzy jsem využil 
účetní výkazy společnosti za období 2003 - 2007 a vypočtené hodnoty poměrových 
ukazatelů jsem porovnal se standardními hodnotami a hodnotami ukazatelů daného 
odvětví. 
 
 Na základě provedené finanční analýzy vyplývá, že podnik vykazoval ve 
sledovaném období růst, který byl ovlivněn vývojem tržeb a majetku. Podnik však 
vykazoval určité finanční potíže - nízkou ziskovost způsobenou vysokou konkurencí 
v oblasti dopravy, vysoký podíl krátkodobých pohledávek z obchodního styku, kvůli 
čemuž se společnost nachází ve druhé platební neschopnosti, a zvyšující se zadluženost. 
 
 Na základě zjištěných nedostatků jsem zpracoval návrhy, které povedou ke 
zlepšení finanční situace firmy. Zaměřil jsem se na zlepšení platební schopnosti 
a snižování nákladů v oblasti řízení pohledávek a financování vozového parku. 
V oblasti řízení pohledávek jsem se zabýval snížením pohledávek po splatnosti 
a preventivní činností, která spočívá v rozdělení zákazníků do bonitních skupin, které se 
budou vyznačovat rozdílným přístupem ke stanovení úvěrových limitů, platebních 
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podmínek a zajišťovacích instrumentů. Předložené návrhy v řízení pohledávek povedou 
ke zlepšení stavu peněžních prostředků. Společnost bude moci snížit čerpání 
krátkodobých úvěrů na svoji provozní činnost, čímž dojde ke snížení či stabilizaci 
zadluženosti. 
 
 V oblasti financování vozového parku jsem navrhl změnu financování 
nákladních vozidel z finančního leasingu na leasing operativní. Operativní leasing je 
určitou formu outsourcingu, kdy veškerá rizika spojená s provozem vozidla jsou na 
straně nájemce. Ten zajišťuje údržbu a další činnosti související s jeho provozem. 
Společnost se tak může věnovat především hlavní činnosti svého podnikání. Díky tomu 
dojde k úspoře nákladů, protože se firma může zbavit pracovníků starajících se 
o vozidla a provozu opravárenských dílen. Využití operativního leasingu povede ke 
snížení nákladů na správu vozidel, zlepšení cash flow a některých finančních ukazatelů. 
 
 Cíl diplomové práce považuji za splněný. Zhodnotil jsem finanční situaci 
společnosti ČSAD Kyjov a.s. a navrhnul doporučení, která povedou ke zlepšení 
současné situace. Vycházel jsem z odborné literatury, konzultací s pracovníky firmy 
a získaných znalostí studiem na Fakultě podnikatelské VUT v Brně. 
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Příloha č. 1: Organizační struktura společnosti ČSAD Kyjov a.s. 
 
 
Hospodářská správa 
   Financování 
   Plánování 
   Účetnictví 
   Statistika 
Útvar dopravně-obchodní Útvar ekonomický 
Útvar 
ředitele 
Útvar technický 
Divize osobní dopravy 
  Pravidelná 
  Nepravidelná 
Divize celních a sběrných 
služeb 
  Celní služby 
  Sběrné služby 
Cestovní kancelář 
   
Divize opravárenství 
  Opravy vozidel 
  Čerpací stanice 
  Pneuservis 
  Bosh servis 
  Měření emisí 
  Prodej náhradních dílů 
Divize nákladní dopravy 
  Tuzemská 
  Mezinárodní 
Valná hromada 
Představenstvo 
Dozorčí rada 
    
Příloha č. 2: Rozvaha společnosti ČSAD Kyjov a.s. za období 2003 - 2007 
 
 AKTIVA č. ř. 2003 2004 2005 2006 2007 
  
AKTIVA CELKEM 001 141 210 139 683 144 799 154 366 152 335 
A. POHLED. ZA UPSANÉ VL. JMĚNÍ 002      
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 003 61 969 59 073 63 498 71 984 76 714 
B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek 004 102 67 26 0 0 
B. I. 1. Zřizovací výdaje 005      
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 006      
3. Software 007      
4. Ocenitelná práva 008      
5. Goodwill (+/-) 009      
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010 102 67 26 0 0 
7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 011      
8. Poskytnuté zálohy na dl. nehmotný majetek 012      
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek 013 61 867 59 006 63 472 71 984 76 714 
B. II. 1. Pozemky 014 2001 853 853 853 853 
2. Stavby 015 32613 22303 23095 23701 24896 
3. Sam. movité věci a soubory movitých věcí 016 25918 34515 39235 47096 46745 
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 017      
5. Základní stádo a tažná zvířata 018      
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019      
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 020 289 289 289 334 4220 
8. Poskytnuté zálohy na dl. hmotný majetek 021 1046 1046 0 0 0 
9. Oceňovací rozdíly k nabytému majetku (+/-) 022      
B. III. Dlouhodobý finanční majetek 023 0 0 0 0 0 
B. III. 1. Podíly v ovládaných a řízených osobách 024      
2. Podíly v úč. jednotkách pod podstatným vlivem 025      
3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026      
4. Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným osobám 027      
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 028      
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 029           
7. Poskytnuté zálohy na dl. finanční majetek 030           
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 031 75 612 77 645 77 795 79 214 73 542 
C. I. Zásoby 032 5 397 4 970 4 204 4 241 3 937 
C. I. 1. Materiál 033 5397 4970 4204 4241 3937 
2. Nedokončená výroba a polotovary 034      
3. Výrobky 035      
4. Zvířata 036      
5. Zboží 037      
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038      
C. II.  Dlouhodobé pohledávky 039 0 0 2 441 715 786 
C. II. 1. Pohledávky z obchodního styku 040 0 0 2441 715 786 
2. Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 041      
3. Pohledávky za úč. jednotkami pod podst. 
vlivem  042      
4. Pohledávky za společníky, členy družstva 043      
5. Dohadné účty aktivní 044      
6. Jiné pohledávky 045      
7. Odložená daňová pohledávka 046      
C. III. Krátkodobé pohledávky 047 57 255 64 048 64 930 65 435 58 080 
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 048 55902 63488 63269 61718 56996 
2. Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 049      
3. Pohledávky za úč. jednotkami pod podst.vlivem  050      
4. Pohledávky za společníky, členy družstva 051      
5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 052      
    
6. Stát - daňové pohledávky 053 1237 386 1523 3687 1070 
7. Ostatní poskytnuté zálohy 054      
8. Dohadné účty aktivní 055      
9. Jiné pohledávky 056 116 174 138 30 14 
C. IV. Krátkodobý finanční majetek 057 12 960 8 627 6 220 8 823 10 739 
C. IV. 1. Peníze 058 1016 586 501 1409 751 
2. Účty v bankách 059 11944 8041 5719 7414 9988 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 060      
4. pořizovaný krátkodobý finanční majetek 061      
D. I. ČASOVÉ ROZLIŠENÍ 062 3 629 2 965 3 506 3 168 2 079 
D. I. 1. Náklady příštích období 063 3414 2697 3219 2792 1753 
2. Komplexní náklady příštích období 064      
3. Příjmy příštích období 065 215 268 287 376 326 
 
 
 PASIVA č. ř. 2003 2004 2005 2006 2007 
  
PASIVA CELKEM 066 141 210 139 683 144 799 154 366 152 335 
A. VLASTNÍ KAPITÁL 067 77 777 72 021 65 461 66 270 66 763 
A. I. Základní kapitál 068 61 053 61 053 61 053 61 053 61 053 
A. I. 1. Základní kapitál 069 61053 61053 61053 61053 61053 
2. Vlastní akcie 070      
3. Změny základního kapitálu 071      
A. II. Kapitálové fondy 072 0 0 0 0 0 
A. II. 1. Emisní ažio 073      
2. Ostatní kapitálové fondy 074      
3. Oceňovací rozdíly z přecení majetku a závazků 075      
4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 076      
A. III. Rezervní fondy, nedělitelný fond 077 7 014 6 728 6 541 6 494 6 630 
A. III. 1. Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 078 6545 6555 6555 6555 6608 
2. Statutární a ostatní fondy 079 469 173 -14 -61 22 
A. IV. Výsledek hospodaření minulých let 080 9 506 9 700 4 240 -2 333 -1 730 
A. IV. 1. Nerozdělený zisk minulých let 081 9506 9700 4240 0 0 
2. Neuhrazená ztráta minulých let 082 0 0 0 -2333 -1730 
A. V. Výsledek hospodaření běžného úč. období 083 204 -5460 -6373 1056 810 
B. CIZÍ ZDROJE 084 51 261 47 782 55 440 85 801 83 122 
B. I. Rezervy 085 0 0 0 0 0 
B. I. 1. Rezervy podle zvláštních právních předpisů 086      
2. Rezerva na důchody a podobné závazky 087      
3. Rezerva na daň z příjmů 088      
4. Ostatní rezervy 089      
B. II. Dlouhodobé závazky 090 467 467 467 31 510 28 874 
B. II. 1. Závazky z obchodních vztahů 091 0 0 0 31043 28407 
2. Závazky k ovládaným a řízeným osobám 092      
3. Závazky za úč. jednotkami pod podst. vlivem  093      
4. Závazky za společníky, členy družstva 094      
5. Dlouhodobě přijaté zálohy 095      
6. Vydané dluhopisy 096      
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 097      
8. Dohadné účty aktivní 098      
9. Jiné  závazky 099      
10. Odložený daňový závazek 100 467 467 467 467 467 
B. III. Krátkodobé závazky 101 32 154 32 167 43 473 39 291 38 344 
B. III. 1. Závazky z obchodního styku 102 24292 25425 36069 33101 30915 
2. Závazky k ovládaným a řízeným osobám 103      
3. Závazky za úč. jednotkami pod podst. vlivem  104      
4. Závazky za společníky, členy družstva 105      
    
5. Závazky k zaměstnancům 106 8 8 7 -5 5 
6. Závazky ze soc. zabezpečení a zdr. pojištění 107 1676 1818 1683 1698 1828 
7. Stát - daňové závazky a dotace 108 394 227 1361 -195 439 
8. Krátkodobé přijaté zálohy 109 995 397 712 975 1430 
9. Vydané dluhopisy 110      
10. Dohadné účty pasivní 111 1161 416 174 86 56 
11. Jiné závazky 112 3628 3876 3467 3631 3671 
B. IV. Bankovní úvěry a výpomoci 113 18 640 15 148 11 500 15 000 15 904 
B. IV. 1. Bankovní úvěry dlouhodobé  114 6640 3148 0 0 7404 
2. Krátkodobé bankovní úvěry 115 12000 12000 11500 15000 8500 
3. Krátkodobé finanční výpomoci 116      
C. I. ČASOVÉ ROZLIŠENÍ 117 12 172 19 880 23 898 2 295 2 450 
C. I. 1. Výdaje příštích období 118 12172 19880 23898 2295 2450 
2. Výnosy příštích období 119      
3. Kursovní rozdíly pasivní             
 
    
Příloha č. 3: Výkaz zisku a ztráty společnosti ČSAD Kyjov a.s. za období 2003 - 2007 
 
 
Položka č. ř. 2003 2004 2005 2006 2007 
I. Tržby za prodej zboží 001      
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 002      
+ OBCHODNÍ MARŽE 003      
II. Výkony 004 227 647 261 518 266 746 294 642 268 973 
   II.1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 005 227046 261009 266195 294209 268492 
     2. Změna stavu zásob vlastní činnosti 006      
     3. Aktivace 007 601 509 551 433 481 
B. Výkonová spotřeba 008 177 185 197 688 205 247 224 963 199 045 
B.      1. Spotřeba materiálu a energie 009 74349 86426 97601 101843 96950 
B.      2. Služby 010 102836 111262 107646 123120 102095 
+ PŘIDANÁ HODNOTA 011 50 462 63 830 61 499 69 679 69 928 
C. Osobní náklady 012 65 547 68 526 68 267 69 352 71 471 
C.1. Mzdové náklady 013 46853 48344 48127 49094 50746 
C.2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva 014 54 54 54 54 18 
C.3. Náklady na soc. zabezpečení a zdr. pojištění 015 18313 19700 19663 19771 20261 
C.4. Sociální náklady 016 327 428 423 433 446 
D. Daně a poplatky 017 9715 11779 16136 15962 17510 
E. Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku 018 6410 8269 9211 9549 11467 
III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 019 14 830 25 162 21 059 20 139 29 795 
III.1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 020 7023 12595 8508 571 6845 
III.2 Tržby z prodeje materiálu 021 7807 12567 12551 19568 22950 
F. Zůstatková cena dl. majetku a materiálu 022 6 920 21 645 11 625 17 884 21 224 
F.1 Zůstatková cena dlouhodobého majetku 023 65 10140 36 0 5 
F.2 Prodaný materiál 024 6855 11505 11589 17884 21219 
G. Změna stavu rezerv a opr. pol. v prov. oblasti 025 -6197 49 147 951 109 
  Zúčtování rezerv a čas. rozl. prov. výnosů        
  Tvorba rez. a čas. rozl. provozních nákladů        
  Zúčt. opr. položek do provozních výnosů        
  Zúčt. opr. položek do provozních nákladů        
IV. Ostatní provozní výnosy 026 24546 24768 25773 35003 31682 
H. Ostatní provozní náklady 027 341 283 398 1593 414 
V. Převod provozních výnosů 028      
I. Převod provozních nákladů 029      
* PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 030 7 102 3 209 2 547 9 530 9 210 
VI. Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 031      
J. Prodané cenné papíry a podíly 032      
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 033      
 VII.1. Výnosy z podílů v ovl. a řízených osobách 034      
      2. Výnosy z ostatních dl. cenných papírů a podílů 035      
      3. Výnosy z ostatního dl. finančního majetku 036      
VIII. Výnosy z krátkodobého finančního majetku 037      
K. Náklady z finančního majetku 038      
IX. Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 039      
L. Náklady z přecenění cen. papírů a derivátů 040      
M. Změna stavu rezerv a opr. pol. ve fin. oblasti 041      
  Zúčt. rezerv do finančních výnosů        
  Tvorba rezerv na finanční náklady        
  Zúčt. opr. pol. do finančních výnosů        
  Zúčt. opr. pol. do finančních nákladů        
X. Výnosové úroky 042 119 99 99 28 95 
N. Nákladové úroky 043 891 960 951 1234 1295 
XI. Ostatní finanční výnosy 044 2854 1723 2330 1814 3320 
O. Ostatní finanční náklady 045 8980 9531 10398 9082 10520 
    
XII. Převod finančních výnosů 046      
P. Převod finančních nákladů 047      
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 048 -6 898 -8 669 -8 920 -8 474 -8 400 
Q Daň z příjmů za běžnou činnost 049      
Q.     1.  splatná 050      
        2.  odložená 051      
** VÝSL. HOSPODAŘENÍ ZA BĚŽ. ČINNOST 052 204 -5 460 -6 373 1 056 810 
XIII. Mimořádné výnosy 053      
R. Mimořádné náklady 054      
S. Daň z příjmů z mimořádné činnosti 055      
S.      1.  splatná  056      
         2. odložená 057      
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 058 0 0 0 0 0 
W. Převod podílu na výsledku hosp. společníkům 059       
*** Výsledek hospodaření za účetní období 060 204 -5 460 -6 373 1 056 810 
  
Výsledek hospodaření před zdaněním 
  
204 -5 460 -6 373 1 056 810 
 
 
 
